/A Danske
== Andelskassers Bank A/S

Dette prospekt ("Prospektet”) er udarbejdet i forbindelse med

(i) etudbud af op til nominelt DKK 10,32 mio. nye aktier (bestdende af 1,032 mio. nye aktier & nominelt DKK 10) i Danske Andelskassers Bank A/S ("DAB") ved gaeldskonvertering, der
udbydes til Andelshavere (som defineret nedenfor), som led i en gennemfert omdannelse ("Omdannelsen”) af Sammenslutningen Danske Andelskasser ("SDA") til et aktieselskab i
henhold til Lov om finansiel virksomhed (“FIL") § 207 ("Gaeldskonverteringen”),

(it) et kontant udbud til markedskurs af op til nominelt DKK 310 mio. nye aktier (bestdende af 31 mio. nye aktier & nominelt DKK 10) i DAB, som udbydes til DABs aktioneerer, Andelshavere
(som defineret nedenfor), evrige kunder i DAB og udvalgte investorer efter Bestyrelsens valg — med fortegningsret for DABs aktionaerer ("Emissionen”) og

(i) optagelse af samtlige nye og eksisterende aktier i DAB til handel og officiel notering pd NASDAQ OMX Copenhagen A/S ("NASDAQ OMX Copenhagen”).

Punkt (i), (ii) og (iii) betegnes samlet "Transaktionen”.

Fer Omdannelsen var DAB et helejet datterselskab af de 16 i SDA deltagende Andelskasser (“Andelskasserne” og hver en “Andelskasse”) og udgjorde, sammen med SDA og Andelskas-
serne, SDA-koncernen. SDA-koncernen (som blev oplest i forbindelse med Omdannelsen) har siden 1986 aflagt samlet revideret koncernregnskab. Henvisninger til "DAB" i Prospektet er,
medmindre andet specifikt angives, en henvisning til DAB efter Omdannelsen. Henvisninger til "DAB (SDA-koncernen)” i Prospektet er en henvisning til SDA-koncernen fer Omdannelsen
(bestdende af DAB, Andelskasserne og SDA).

Omdannelsen

Omdannelsen af SDA til et aktieselskab er sket efter "fondsmodellen”, hvilket betyder, at der i forbindelse med Omdannelsen er opstéet en erhvervsdrivende fond for hver Andelskasse (samlet
"Fondene” og hver en "Fond"). Disse 16 Fonde har som samlet vederlag i forbindelse med Omdannelsen modtaget den eksisterende aktiekapital i DAB p& nominelt DKK 375 mio. fordelt
pd 37,5 mio. aktier & nominelt DKK 10 (de "Eksisterende Aktier"). De Eksisterende Aktier er séledes pr. Prospektdatoen ejet af Fondene. Som led i Omdannelsen er DAB i henhold til FIL §
208, stk. 2, forpligtet til at tilbyde Andelshaverne at kunne konvertere/ombytte deres andelskapital til nye aktier i DAB eller modtage kontant indlesning (udbetaling) af denne andelskapital.

DAB, der er det fortsaettende selskab efter Omdannelsen, er et aktieselskab med tilladelse til at drive pengeinstitutvirksomhed og var tidligere et af Andelskasserne helejet datterselskab. Om-
dannelsen blev endeligt godkendt af Finanstilsynet den 27. maj 2011 og efterfelgende den samme dag registreret i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

For en detaljeret gennemgang af Omdannelsen henvises til Del |, afsnit 5.2 "Aktuel Situation”.

Udbud af Konverteringsaktier (Gaeldskonverteringen)

Personer (fysiske og juridiske), der ejede andelskapital i en Andelskasse den 27. maj 2011 (“Andelshavere”) - hvilket var det tidspunkt, hvor Omdannelsen blev registreret i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen - tilbydes i overensstemmelse med FIL § 208, stk. 2, at kunne konvertere/ombytte deres andelskapital pr. samme dato til nye aktier i DAB eller modtage kontant indlesning
(udbetaling) heraf. Konvertering/ombytning af andelskapital til nye aktier sker i henhold til Selskabslovens § 161 ved gaeldskonvertering. Bestyrelsen i DAB har den 6. juni 2011 - i henhold
til bemyndigelsesbestemmelse i DABs vedteegter - besluttet at forheje DABs aktiekapital ved gaeldskonvertering med op til nominelt DKK 10,32 mio. fordelt pd 1,032 mio. stk. nye aktier &
nominelt DKK 10 (“Konverteringsaktierne”), som anvendes til ombytning af andelskapital.

Geeldskonverteringen tilbydes til kurs DKK 25 pr. aktie & nominelt DKK 10 i DAB ("Konverteringskursen™). En Andelshaver kan sdledes tegne én (1) aktie & nominelt DKK 10 i DAB, for hver
gang pagaeldende Andelshavers andelskapital udger DKK 25.

Den del af andelskapitalen, som ikke er tilstraekkelig il tegning af én (1) aktie & nominelt DKK 10 i DAB, vil blive indlest kontant ved udbetaling til Andelshaveren. En andelskapital pd DKK 210
kan séledes eksempelvis anvendes til tegning af otte stk. aktier & nominelt DKK 10 i DAB, hvorefter der er DKK 10 i rest, som udbetales kontant til den pagaeldende Andelshaver. Andelshavere,
der ikke ensker at konvertere/ombytte deres andelskapital (eller dele heraf) til nye aktier i DAB, vil i stedet f& andelskapitalen (eller dele heraf, som ikke anskes konverteret/ombyttet) indlest
kontant ved udbetaling af veerdien af andelskapitalen (eller dele heraf, som ikke enskes konverteret/ombyttet). Andelshavere, der ikke giver meddelelse om, hvorvidt de ensker at konvertere/
ombytte andelskapital, vil blive anset for at enske at blive indlest kontant ved udbetaling af veerdien af andelskapitalen.

Hvis Andelshaveren ikke ensker at konvertere/ombytte nogen del af andelskapitalen til Konverteringsaktier, vil en andelskapital pa DKK 200 eksempelvis medfere kontant udbetaling af DKK
200 til den pégeeldende Andelshaver.

Tegningsperioden for Konverteringsaktierne vil begynde den 8. juni 2011 kl. 9.00 dansk tid og vil udlebe den 27. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid.
Udbuddet af Emissionsaktier

I henhold til en bemyndigelse i DABs vedtaegter har Bestyrelsen i DAB endvidere den 6. juni 2011 besluttet at forheje DABs aktiekapital med op til nominelt DKK 310 mio. fordelt p& 31
mio. stk. nye aktier & nominelt DKK 10 (hhv. "Emissionen” og "Emissionsaktierne”), som udbydes til kontant tegning med fortegningsret for DABs eksisterende aktionaerer (Fondene) og
subsidiaert til Andelshavere, evrige kunder i DAB og udvalgte investorer efter Bestyrelsens valg. Emissionsaktierne udbydes kontant til kurs DKK 25 pr. aktie & nominelt DKK 10 (“Emissions-
kursen™).

Tegningsperioden for Emissionsaktierne vil begynde den 8. juni 2011 kl. 9.00 dansk tid og vil udlebe den 27. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid, dog séledes at tegning gennem udnyttelse af
fortegningsret skal ske senest den 26. juni kl. 17.00 dansk tid.

(Emissionsaktierne betegnes — sammen med Konverteringsaktierne — de "Udbudte Aktier”, og Gaeldskonverteringen og Emissionen benaevnes samlet "Udbuddet”, mens de Eksisterende
Aktier og de Udbudte Akter samlet betegnes "Aktierne”).

Feelles for Konverterings- og Emissionsaktier

Minimumstegning

For Andelshavere, kunder og evrige investorer, som ensker at tegne Emissionsaktier, geelder, at de skal afgive en tegningsordre for mindst 50 stk. nye aktier svarende til et minimums kon-
tant tegningsbeleb pd DKK 1.250. For de Andelshavere, der bade ensker at tegne Konverteringsaktier og Emissionsaktier, gaelder, at de i alt skal afgive en tegningsordre for 50 stk. Udbudte
Aktier svarende til et minimums tegningsbeleb p& DKK 1.250 i alt (dvs., at den andelskapital, som @nskes konverteret/ombyttet, og det kontante tegningsbeleb derover laegges sammen ved
beregningen af, om minimumstegningsbelebet er tegnet).

Andelshavere, som alene veelger at konvertere/ombytte andelskapital til Konverteringsaktier, kan afgive en tegningsordre svarende til det antal Konverteringsaktier, der kan tegnes til Konverte-
ringskursen (uagtet om dette antal er lavere end 50 stk. aktier).

Maksimal tegning
Hver Andelshaver og kunde i DAB kan hejest tegne Konverterings- og/eller Emissionsaktier for et samlet beleb pa DKK 30.000 svarende til maksimalt 1.200 Udbudte Aktier pr. Andelshaver/
kunde. Denne begraensning gaelder ikke for Emissionsaktier, der tegnes af avrige investorer.

Investorer skal vaere opmaerksomme p43, at en investering i de Udbudte Aktier og/eller erhvervelse af Aktier - i lighed med aktieinvestering i evrigt - indebaerer en risiko. Der hen-
vises til afsnittet "risikofaktorer” for en beskrivelse af visse forhold angdende DABs virksomhed, der ber overvejes i forbindelse med en investeringsbeslutning, herunder beslutning
om at investere i Udbudte Aktier.

De Eksisterende Aktier har ikke vaeret handlet offentligt fer. Aktierne er segt optaget til handel og officiel notering p& NASDAQ OMX Copenhagen med forventet ferste handelsdag den 7. juli
2011 under ISIN-koden DKO060299063. De Udbudte Aktier vil blive udstedt med den midlertidige fondskode ISIN-kode DKO060321172 og vil efter registreringen af kapitalforhejelsen i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, der forventes at ske senest den 6. juli 2011, blive noteret p4 NASDAQ OMX Copenhagen direkte i fondskoden for de Eksisterende Aktier.

De Eksisterende Aktier er registreret i VP Securities A/S (“VP Securities”). De Udbudte Aktier, der tegnes, vil blive udstedt gennem VP Securities og vil blive leveret elektronisk til Andelsha-
vernes, kundernes og evrige investorers konti i VP Securities, forventeligt den 30. juni 2011.

Udbuddet er ikke garanteret. En kreds af institutionelle investorer (som omfatter AP Pension, Sparinvest, Vinderup Bank A/S, GrenlandsBANKEN A/S, Frerup Andelskasse, GF Forsikring A/S,
Kebsteedernes Forsikring og Fanefjord Sparekasse) har i forbindelse med Udbuddet overfor DAB afgivet forhdndstilsagn om at ville deltage i Udbuddet ved tegning af i alt 2,4168 mio. Emis-
sionsaktier, svarende til et kontant bruttoprovenu til DAB pé i alt DKK 60,4 mio. (ingen af de naevnte investorers forhandstilsagn overstiger tilsagn om tegning af mere end 2,2 % af DABs
nuvaerende aktiekapital). Der er herudover ingen sikkerhed for, at DAB ved Udbuddet modtager et provenu af nogen bestemt sterrelse.

Udlevering af Prospektet, tegning af Udbudte Aktier samt udbud af de Udbudte Aktier er i visse jurisdiktioner begraenset ved lov. Prospektet mé ikke anvendes som - eller i forbindelse med - et
tilbud eller en opfordring til personer i en jurisdiktion, hvor et sddant tilbud eller en s&dan opfordring ikke er godkendt, eller til personer, til hvem det er ulovligt at fremseette et sddant tilbud
eller en s&dan opfordring. Prospektet udger ikke et tilbud om eller en opfordring til at kebe Eksisterende Aktier eller tegne Udbudte Aktier i nogen jurisdiktion, hvor et sédant tilbud eller en
sadan opfordring er ulovlig.

Transaktionen gennemferes i henhold til dansk lovgivning. Prospektet er udarbejdet for at opfylde de standarder og betingelser, der er gaeldende i henhold til dansk lovgivning.

Datoen for dette Prospekt (“Prospektdatoen”) er den 7. juni 2011.
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Den uafhaengige revisors erklaering om Prospektet

Til aktionzerer og potentielle investorer i Danske Andelskassers Bank A/S
Vi har som generalforsamlingsvalgte revisorer gennemgéet oplysninger af regnskabsmaessig karakter indeholdt i det af Ledelsen udarbej-
dede Prospekt dateret den 7. juni 2011. (“Prospektet”)

Ledelsen har ansvaret for Prospektet og for indholdet og preesentationen af informationemne heri. Vores ansvar er pé grundlag af vores
arbejde at udtrykke en konklusion om, hvorvidt oplysninger af regnskabsmaessig karakter i Prospektet er korrekt gengivet fra Sammenslut-
ningen Danske Andelskassers historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for SDA-koncernen efter IFRS til brug for dette Prospekt,
Sammenslutningen Danske Andelskassers koncernregnskab for 2008 indeholdt i &rsrapporten for 2008, Sammenslutningen Danske
Andelskassers deldrsrapport for perioden 1. januar - 31. marts 2011, samt DAB-koncernens resultatforventninger for koncernen for 2011.

Denne erklzering er alene udarbejdet i henhold til dansk praksis og i forbindelse med Danske Andelskassers Bank A/S' offentlige udbud af
aktier, der soges optaget til notering pd& NASDAQ OMX Copenhagen A/S, og kan derfor ikke anvendes i anden sammenhzeng.

Det udferte arbejde

Vi har udfert vores arbejde i overensstemmelse med den danske revisionsstandard for "Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed end revi-
sion eller review af historiske finansielle oplysninger” (RS3000). Vi har tilrettelagt og udfert vores arbejde med henblik pa at opné hej grad
af sikkerhed for, at Prospektet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation af regnskabsmaessig karakter.

Vi har gennemgaet Prospektets oplysninger af regnskabsmaessig karakter og paset, at disse er korrekt gengivet fra Sammenslutningen
Danske Andelskassers historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for SDA-koncernen efter IFRS til brug for dette Prospekt, som vi
har revideret og forsynet med en revisionspategning dateret den 7. juni 2011 uden forbehold og supplerende oplysninger, Sammenslut-
ningen Danske Andelskassers koncernregnskab for 2008 indeholdt i arsrapporten for 2008, som vi har revideret og forsynet med en
revisionspétegning dateret den 6. marts 2009 uden forbehold og supplerende oplysninger, Sammenslutningen Danske Andelskassers
delarsrapport for perioden 1. januar - 31. marts 2011, som vi har reviewet og forsynet med en reviewerkleering dateret den 24. maj 2011
uden forbehold og supplerende oplysninger, samt DAB-koncernens resultatforventninger for koncernen for 2011, som vi har undersegt og
forsynet med en erkleering dateret den 7. juni 2011 uden forbehold og supplerende oplysninger.

Det er vores opfattelse, at det udferte arbejde giver et tilstraekkeligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion

I henhold til NASDAQ OMX Copenhagen A/S' regler skal vi herved bekraefte, at alle vaesentlige forhold vedrerende Danske Andelskassers
Bank A/S, som er os bekendt og som efter vores opfattelse kan pévirke vurderingen af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling,
samt resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme, som er angivet i Sammenslutningen Danske Andelskassers historiske regn-
skabsoplysninger for 2009 og 2010 for SDA-koncemen efter IFRS til brug for dette Prospekt, Sammenslutningen Danske Andelskassers
koncernregnskab for 2008 indeholdt i &rsrapporten for 2008, Sammenslutningen Danske Andelskassers deldrsrapport for perioden 1.
januar - 31. marts 2011, samt DAB-koncernens resultatforventninger for koncernen for 2011, er indeholdt i Prospektet.

Viborg, den 7. juni 2011

Beierholm
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Mogens Andersen  /  Jargen Jakobsen
Statsaut. revisor Statsaut. revisor
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Resumé

Dette resumé skal laeses som en indledning til Prospektet. Ved en-
hver beslutning om investering i de Udbudte Aktier eller Eksister-
ende Aktier ber hele dette Prospekt tages i betragtning, herunder
de dokumenter, der indgdr i form af henvisninger, samt de risici,
der er forbundet med en investering i de Udbudte Aktier og Ek-
sisterende Aktier som anfert i “Risikofaktorer” Resuméet er ikke
fuldsteendigt og medtager ikke alle oplysninger, som ber tages
i betragtning ved en beslutning i forbindelse med de Udbudte
Aktier og/eller Eksisterende Aktier.

Hvis en sag vedrerende oplysninger i Prospektet indbringes for en
domstol, kan den sagsegende investor veere forpligtet til at betale
omkostningerne i forbindelse med oversaettelse af Prospektet, in-
den sagen indledes. DAB, som har udfeerdiget resuméet eller
eventuelle oversaettelser heraf, og anmodet om godkendelse her-
af, kan ifalde et civilretligt erstatningsansvar, men kun sdfremt det
er misvisende, ukorrekt eller uoverensstemmende, ndr det laeses
sammen med de andre dele af Prospektet.

Danske Andelskassers Bank A/S

DAB er en dansk bank med steerk lokalforankring via et bredt af-
delingsnet bestdende af 52 fuldtidsbemandede afdelinger be-
liggende i Jylland og p& Fyn. DABs kundekreds bestar pr. Pros-
pektdatoen af ca. 125.000 privat- og erhvervskunder, hvoraf
sidstnaevnte gruppe primeert er sma og mellemstore virksomheder
samt enkelte institutionelle kunder. DAB blev stiftet i 1969, men
er i sin nuvaerende form resultatet af den nyligt gennemferte Om-
dannelse, hvorved SDA, de i SDA 16 deltagende Andelskasser,
Omdannelsesselskabet DAB A/S / SDA Bank A/S og DAB blev fu-
sioneret - med DAB som det fortseettende selskab.

DABs mélseetning er fremadrettet at veere en vaesentlig spiller pa
det danske finansielle marked og at tilbyde kompetent radgivning
koblet med et steerkt lokalt engagement til gavn for den enkelte
kunde og udviklingen i lokalomraderne.

Figur 1 DAB-koncernen

Det er Ledelsens vurdering, at DAB gennem Omdannelsen har
opndet mulighed for at viderefere de holdninger og det arbejde,
der begyndte i Andelskassen i Outrup i 1915, pa en langt mere
konkurrencedygtig og fremtidssikret made end fer Omdannelsen
som felge af blandt andet:

« Forbedrede muligheder for fremtidig adgang til funding og an-
svarlig kapital via det internationale kapitalmarked som felge af
en mere gennemskuelig struktur

« Forventede konkrete besparelser og synergieffekter af ny
struktur

« Lettere adgang til at fremskaffe ny kapital via eksempelvis en
aktieemission grundet valget af aktieselskabsformen som or-
ganisationsform

« Forbedret stilling i forhold til at opfylde nuveerende sével som
kommende lovkrav

« Bedre organisering i forhold til eventuelt udvidet samarbejde
med andre pengeinstitutter, der deler DABs veerdier og lokale
engagement

DAB har hovedsaede i Hammershegj, som ligger mellem Randers
og Viborg. Med henblik pd at styrke forbindelsen mellem det
lokale/decentrale og de centrale funktioner har DAB i forbindelse
med Omdannelsen oprettet i alt seks “regioner”. Disse regioner er
oprettet pd baggrund af de fer Omdannelsen eksisterende Andels-
kasser.

Pr. Prospektdatoen havde DAB ansat 549 personer. Heraf arbejder
92 personer i DABs hovedsaede i Hammershej, mens de ovrige
457 er tilknyttet afdelingsnettet. Forretningsomfanget, der er op-
gjort som summen af indlan, udlén, garantier og depotveerdier,
udgjorde pr. 31. marts 2011 ca. DKK 30,2 mia.

Pr. Prospektdatoen indgar DAB som moderselskab i en koncemn
med fem helejede datterselskaber, som vist i figur 1.
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Kilde: DAB

Baggrund for Udbuddet

Som resultat af Omdannelsen, som blev gennemfert med tilbage-
virkende kraft pr. 1. januar 2011, er DAB ét samlet fondsejet
bankaktieselskab.

| forbindelse med Omdannelsen skal alle tidligere andelshavere
i Andelskasserne tilbydes en geeldskonvertering, hvilket er bag-
grunden for udbuddet af Konverteringsaktier. Det er Ledelsens

hab, at mange af de tidligere ejere ogsé fremadrettet vil stette op
om pengeinstituttet.

Ledelsen vurderer endvidere, at udbuddet af Emissionsaktierne
og en heraf felgende forventet styrkelse af DABs kernekapital vil
medvirke yderligere til at sikre de fra Andelskasserne stammende
veerdier tillige med et steerkt pengeinstitut.




Der forventes i de kommende ér at blive et oget likviditetsbehov
og en gget konsolidering i den danske finanssektor, og DAB gnsker
gennem Emissionen at sikre sig i god tid. DAB forventer, at en styr-
ket kernekapital er en forudseetning for at kunne lefte de fundin-
gudfordringer, der venter i 2013. Herudover tilferer en styrkelse
af kapitalen en sterre grad af sikkerhed for bankens kunder, ak-
tionaerer og finansielle modparter, sdledes at bankens attraktivitet
i markedet vil blive steerkere. DAB vil ogsa fremadrettet veere en
aktiv del af finanssektoren med en steerk tilstedevaerelse i lokalom-
rader uden for de sterre bysamfund.

DAB har en drelang tradition for samarbejde med sma og mellem-
store pengeinstitutter, der har benyttet DAB som forretningsmod-
part pa en raekke specialistomréder. DAB pateenker at viderefere
denne tradition, men er ogsd aben overfor mere forpligtende
samarbejder, herunder fusioner med solide lokalt orienterede
pengeinstitutter, der métte veere interesseret heri. DAB vurderer, at
den nye mere traditionelle struktur ger DAB mere modtageparat,
hvis sédanne muligheder opstdr, og at Udbuddet vil vaere en med-
virkende faktor hertil.

Et provenu af Emissionen vil medvirke til, at DAB kan sikre et fort-
sat godt tilbud til sine kunder og til, at DAB kan udbrede dette
tilbud til nye kunder, der ser DAB som et attraktivt pengeinstitut.

En styrket kernekapital vil ogsé kunne medvirke til at sikre, at
kunder og finansielle samarbejdspartnere fortsat kan opfatte DAB
som et solidt og serigst foretagende og en attraktiv, sikker forret-
ningsmodpart.

Anvendelse af provenu

Bestyrelsen har fastsat det maksimale antal af Udbudte Aktier (i
alt 32,032 mio. Udbudte Aktier a nominelt DKK 10) ud fra et en-
ske om potentielt at kunne imedekomme tegning fra samtlige de
aktioneerer, Andelshavere, kunder og evrige investorer, som Bestyr-
elsen umiddelbart vurderer, kunne have interesse i at tegne Ud-
budte Aktier. Bestyrelsen forventer séledes ikke, at det maksimale
antal Udbudte Aktier tegnes.

Ved tegning af halvdelen af de Udbudte Aktier vil bruttoprovenuet
udgere i alt ca. DKK 400 mio., og nettoprovenuet (bruttoprovenu-
et fratrukket DABs skennede omkostninger vedrerende Udbuddet)
vil forventeligt udgere i alt ca. DKK 394 mio.

Ved fuldtegning af Udbuddet vil bruttoprovenuet udgere i alt ca.
DKK 800 mio., og nettoprovenuet vil forventeligt udgere i alt ca.
DKK 793 mio.

Et nettoprovenu fra Udbuddet agtes anvendt til styrkelse af DABs
kapitalbase, sdledes at DAB vil veere steerkere funderet, kapital-,
likviditets- og solvensmeessigt. Dette omfatter bl.a., at DAB ensker
rettidig forberedelse pa Basel Il reglemnes indferelse, séledes at
DAB efter disse reglers successive indfasning vil have en tilstraek-
kelig kernekapital og forinden kan honorere de tilbagebetalings-
forpligtigelser, som péhviler DAB i 2013 jf. de garanterede obli-
gationsudstedelser, der er naermere beskrevet i Del |, afsnit 22,

"Vaesentlige kontrakter’, og i 2014 jf. tabel 33 i Del |, afsnit 10.2,
"Kort og langsigtede kapitalressourcer”.

En kreds af institutionelle investorer (som omfatter AP Pension,
Sparinvest, Vinderup Bank A/S, GrenlandsBANKEN A/S, Frerup An-
delskasse, GF Forsikring A/S, Kebstaedernes Forsikring og Fanefjord
Sparekasse) har i forbindelse med Udbuddet overfor DAB afgivet
forhdndstilsagn om at ville deltage i Udbuddet ved tegning af i alt
2,4168 mio. Emissionsaktier, svarende til et kontant bruttoprovenu
til DAB pé i alt DKK 60,4 mio. (ingen af de neevnte investorers
forhandstilsagn overstiger tilsagn om tegning af mere end 2,2 % af
DABs nuveerende aktiekapital). Der er herudover ingen sikkerhed
for, at DAB ved Udbuddet modtager et provenu af nogen bestemt
starrelse. Ingen eksisterende aktionaerer har tilkendegivet hensigt
om at ville tegne Udbudte Aktier.

Resultatforventninger for 2011
DAB forventer i 2011 et resultat for skat i niveauet DKK 75-105
mio.

Det bemaerkes, at der ikke er sket indregning af noget resultat af
Udbuddet eller omkostningeme hertil, mens Omdannelsens for-
ventede udgifter og gevinster er indregnet. Der henvises specifikt
til Del I, afsnit 13 "Resultatforventninger” for forudsaetningerne for
forventningerne.
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Risikofaktorer

Der er risici forbundet med investering i de Udbudte Aktier og/eller
Eksisterende Aktier, herunder risici forbundet med drift af bankvirk-
somhed og den finansielle sektor generelt samt med DABs virk-
somhed og Udbuddet, som investorer ber tage i betragtning inden
tegning af de Udbudte Aktier eller investering i Eksisterende Aktier.
Nedenstdende er udelukkende et resumé af disse risici. Der hen-
vises til afsnittet "Risikofaktorer” for en mere fuldsteendig analyse
af hver af de risici, der er anfert i nedennaevnte kategorier. Inves-
torer bar omhyggeligt overveje disse risikofaktorer samt alle gvrige
oplysninger i Prospektet, inden der treeffes beslutning om tegning
af Udbudte Aktier og/eller erhvervelse af Eksisterende Aktier. Disse
risici kan inddeles i felgende kategorier:

Risici relateret til solvens, herunder:

« DABs solvensprocent kan falde til et uacceptabelt niveau

« DABs solvensbehov eller solvenskrav kan stige til et uaccepta-
belt niveau. DABs solvens kan risikere ikke at overholde/over-
stige solvensbehovet og/eller solvenskravet.

Risici forbundet med kreditportefaljen, herunder:

« DABs nedskrivningsniveau kan vise sig ikke at veere daek-
kende for de faktiske tab

« Nedskrivningsniveauet er beheeftet med usikkerhed og risiko

* DAB har en szerlig krediteksponering mod landbruget

« DAB har krediteksponering mod finansielle modparter.

Risici relateret til likviditet, funding og ansvarlig ldnekapital,
herunder:

« DABs aktiviteter er forbundet med likviditetsrisici, der kan be-
tyde, at DAB ikke kan overholde lovgivningsmaessige mind-
stekrav til likviditet

« Reduktion af indldn udger en seerlig likviditetsrisiko

« DABs Idneoptagelser medferer refinansieringsrisiko.

Risici relateret til Sektormaessige beredskaber, herunder:

* Nye sektormaessige beredskaber kan i fremtiden medfere be-
tydelige udgifter

« Tidligere indferte sektormaessige beredskaber indebeerer sta-
dig forpligtelser.

Risici forbundet med udefrakommende forhold, makrogkono-
misk udvikling og markedsmaessige forhold, herunder:

« Udefrakommende forhold kan pdvirke DABs finansielle situa-
tion og de driftsmaessige resultater negativt

« DABs adgang til at hente likviditet og ansvarlig IGnekapital
internationalt er reduceret

« DAB kan blive negativt pdvirket af situationen i Eurolandene
og evrige betydende ekonomier samt begivenheder indenfor
finanssektoren generelt

+ Omfanget af de forretningsmaessige aktiviteter med DABs
kunder kan falde af flere grunde.

DAB er udsat for markedsrisici, herunder:

« DABs aktiviteter er beheeftet med renterisiko
« DABs aktiviteter er behaeftet med valutarisiko
« DABs aktiviteter er behaeftet med aktierisiko.

Andre risici forbundet med Omdannelsen og DABs virksom-
hed i avrigt, herunder:

« Forventede synergieffekter og besparelser som felge af Om-
dannelsen kan udeblive helt eller delvist eller blive realiseret
senere end forventet

* Kunder, kreditorer eller andre interessenter i SDA, SDA Bank
A/S og/eller de 16 Andelskasser kan rette krav mod DAB

« Veerdien af aktiverne i dattervirksomhederne kan falde, og/
eller driften i dattervirksomhederne kan udvikle sig negativt

« Operationelle risici kan medfere tab

+ DAB kan have vanskeligt ved at rekruttere og fastholde kvalifi-
cerede naglemedarbejdere.

Risici forbundet med manglende overholdelse af love og regler
samt risiko for yderligere regler og restriktioner, herunder:

« DAB risikerer ikke at overholde de love og regler, som re-
gulerer DABs virksomhed

« Krav til foreget kernekapital og en mere restriktiv opgerelse af
likviditet er pG vej

* Nye regler kan generelt have konsekvenser for DABs finan-
sielle situation og drift

Risici forbundet med Udbuddet og de Udbudte aktier,
herunder:

« Det er usikkert, om der vil opstd et marked for Aktierne, og
om et eventuelt marked vil veere et likvidt marked

* Market-maker funktion kan blive afbrudt eller helt indstillet
uden begrundelse

« Det er usikkert, hvordan den offentlige kursdannelse pd
Aktierne vil udvikle sig. Den noterede kurs kan vise sig at vaere
lavere end den kurs, investorer har tegnet eller erhvervet Ak-
tier til

* Markedskursen pG DABs aktier kan veere meget svingende

« Eksisterende aktionaerer (Fonde) vil opleve udvanding af
ejerandel og veerdien af Fusionsvederlaget

« Aktionaerer kan fremadrettet risikere udvanding af deres
ejerandel

« Udbuddet kan tilbagekaldes

« Investorer udenfor Danmark har kursrisiko.




Resume af Udbuddet

Der henvises til Del Il “Veerdipapirnoten” for en naermere beskrivelse af Udbuddet.

Udsteder

Udbuddet af Konverteringsaktier

Udbuddet af Emissionsaktier

Udbudskurs

Tegningsperiode

Fortegningsret

Tegningsprocedure

Tegningsbegraensning
— mindste tegningsbeleb

Danske Andelskassers Bank A/S et dansk registreret aktieselskab med CVR-nr. 31843219 med
felgende adresse: Baneskellet 1, 8830 Tjele, Danmark.

Udbuddet af Konverteringsaktier er et udbud af op til nominelt DKK 10,32 mio. nye aktier
i DAB bestdende af op til 1,032 mio. stk. nye aktier &8 nom. DKK 10 som udbydes til teg-
ning blandt Andelshavere ved geeldkonvertering uden fortegningsret for DABs eksisterende
aktionaerer. Udbuddet af Konverteringsaktierne er alene rettet mod (og Konverteringsaktier kan
alene tegnes af) fysiske og juridiske personer, der ejede andelskapital i en Andelskasse den 27.
maj 2011 ("Andelshavere”). Dette var det tidspunkt, hvor Omdannelsen blev registreret i Erh-
vervs- og Selskabsstyrelsen. Andelshavere, der ikke giver meddelelse om, hvorvidt de ensker
at konvertere/ombytte andelskapital, vil blive anset for at enske at blive indlest kontant ved
udbetaling af veerdien af andelskapitalen.

Udbuddet af Emissionsaktier er et udbud af op til nominelt DKK 310 mio. nye aktier i DAB
bestédende af op til 31 mio. stk. nye aktier & nom. DKK 10, som udbydes til kontant tegning
med fortegningsret for DABs eksisterende aktioneerer, idet Emissionsaktierne dog samtidig ud-
bydes subsidizert til Andelshavere, evrige kunder i DAB og udvalgte investorer efter Bestyrel-
sens valg.

De Udbudte Aktier (bédde Konverteringsaktier og Emissionsaktier) udbydes alle til DKK 25 pr.
Udbudt Aktie & nom. DKK 10.

Tegningsperioden for de Udbudte Aktier (bdde Konverteringsaktier og Emissionsaktier) leber
fra den 8. juni 2011 kl. 9.00 dansk tid og udleber den 27. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid. Udbud-
det vil ikke blive lukket fer den 27. juni 2011.

Personer, der er eksisterende aktionaerer i DAB pr. Prospektdatoen eller som har erhvervet
fortegningsretter, har fortegningsret til at tegne Emissionsaktierne i perioden fra den 8. juni
2011 kl. 9.00 dansk tid til den 26. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid. Fortegningsretsperioden
udleber séledes dagen fer tegningsperioden for Emissionsaktierne.

| det omfang, fortegningsretten ikke udnyttes fuldt ud, vil overskydende Emissionsaktier blive
allokeret til Andelshavere, kunder og evrige investorer, der har afgivet bindende tegningsordre
inden udleb af tegningsperioden for Emissionsaktierne. Der vil ikke blive udstedt fortegnings-
retter gennem VP Securities, og der vil ikke ske nogen optagelse af fortegningsretter til handel
og officiel notering p& NASDAQ OMX Copenhagen.

Bindende tegningsordrer skal afgives under anvendelse af de af DAB udarbejdede tegnings-
blanketter. Andelshavere og kunder skal indlevere blanketten til den lokale afdeling, som de
var andelshavere i og/eller nu kunder i eller i DAB pa adressen Baneskellet 1, 8830 Tjele,
Danmark. @vrige investorer skal indlevere tegningsblanketten til DAB pa adressen Baneskellet
1, 8830 Tjele, Danmark.

For Andelshavere, kunder og avrige investorer, som gnsker at tegne Emissionsaktier, gaelder, at
de skal afgive en tegningsordre for mindst 50 stk. nye aktier svarende til et minimums kontant
tegningsbeleb pa DKK 1.250. For de andelshavere, der béde ensker at tegne Konverterings-
aktier og Emissionsaktier, geelder, at de i alt skal afgive en tegningsordre for 50 stk. Udbudte
Aktier svarende til et minimums tegningsbeleb p& DKK 1.250 i alt (dvs., at den andelskapital,
som gnskes konverteret/ombyttet, og det kontante tegningsbeleb derover leegges sammen
ved beregningen af, om minimumstegningsbelebet er tegnet).
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Tegningsbegraensning
— maksimalt tegningsbelab

Konvertering/Betaling

Gennemferelse af Udbuddet,
Levering

Udbudte Aktier

Udbytte

Handel og officiel notering

Tegningsgaranti, provenu

Andelshavere, der alene veelger at konvertere/ombytte andelskapital til Konverteringsaktier kan
afgive en tegningsordre for det lavere (dvs. under 50 stk. aktier) antal Konverteringsaktier, som
kan tegnes til Konverteringskursen. Der skal som minimum tegnes ét (1) stk. udbudt Konver-
teringsaktie.

Andelshavere kan maksimalt tegne det antal Konverteringsaktier, som pa baggrund af Konver-
teringskursen (DKK 25 pr. aktie & nominelt DKK 10) kan tegnes ved konvertering af Andelsha-
verens samlede andelskapital — dog rundet ned til det hejeste fulde andelskapitalbeleb, som
giver ret til tegning af én Konverteringsaktie under anvendelse af Konverteringskursen.

Hver Andelshaver og kunde i DAB kan hgjest tegne Konverterings- og/eller Emissionsaktier for
et samlet beleb p& DKK 30.000 svarende til maksimalt 1.200 Udbudte Aktier pr. Andelshaver/
kunde. Denne begreensning geelder ikke for Emissionsaktier, der tegnes af ovrige investorer
herunder Fonde.

Konverteringen af tegningsbelebet (andelskapitalen) for de Konverteringsaktier, som tegnes,
vil ske den 30. juni 2011.

Tegningsbelebet for Emissionsaktier, som enskes tegnet, skal indbetales til DAB eller indesté&
pa investors konto i DAB den 30. juni 2011 kl.16.00 dansk tid. Konvertering hhv. betaling skal
ske i danske kroner (DKK).

De Udbudte Aktier leveres derefter elektronisk ved tildeling pa konti i VP Securities i den midler-
tidige ISIN-kode for de Udbudte Aktier forventeligt den 30. juni 2011. De Udbudte Aktier, der
tegnes, udstedes af DAB, forventeligt den 6. juli 2011 efter registrering af kapitalforhejelsen i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Udbuddet gennemferes kun, hvis kapitalforhejelsen registreres
i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

De Udbudte Aktier (bdde Konverteringsaktier og Emissionsaktier) vil, ndr de er udstedt af DAB,
vaere af samme klasse som DABs Eksisterende Aktier. Alle Aktier har samme rettigheder.

De Udbudte Aktier, der tegnes, beerer ret til udbytte, der matte udloddes af DAB efter udst-
edelsen af de Udbudte Aktier. De Udbudte Aktier, der tegnes, baerer séledes ret til eventuelt
udbytte for regnskabsdret 2011, der udloddes efter registrering af de Udbudte Aktier i Erhvervs-
og Selskabsstyrelsen, og i det omfang det er muligt i henhold til geeldende dansk lovgivning.
Der henvises til Del |, afsnit 20.2 "Udbyttepolitik” for en beskrivelse af DABs udbyttepolitik. Der
henvises endvidere til Del |, afsnit 21.2.3 "Beskrivelse af aktier” for en beskrivelse af den saer-
lige udbyttebegraensning, som DAB er underlagt, som felge af hjemtagelse af hybrid kerneka-
pital i henhold til Lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter.

Fer Udbuddet har de Eksisterende Aktier ikke veeret handlet offentligt. Aktierne er segt opta-
get til handel og officiel notering pd NASDAQ OMX Copenhagen under symbolet DAB (ISIN
DK0060299063). Bade de Eksisterende Aktier og de Udbudte Aktier, der tegnes, forventes
ved gennemferelse af Udbuddet og efter registrering af de Udbudte Aktier, som tegnes i Erh-
vervs- og Selskabsstyrelsen, at blive optagelse til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX
Copenhagen. Ferste handelsdag for bade de Eksisterende Aktier og de Udbudte Aktier, der
tegnes, forventes at blive den 7. juli 2011.

Udbuddet er ikke garanteret. En kreds af institutionelle investorer har i forbindelse med Ud-
buddet overfor DAB afgivet forhéndstilsagn om at ville deltage i Udbuddet ved tegning af i alt
2,4168 mio. Emissionsaktier, svarende til et kontant bruttoprovenu til DAB pd i alt DKK 60,4
mio.. Der er ingen sikkerhed for, at DAB derudover modtager et provenu af en bestemt ster-
relse ved Udbuddet. Ingen af DABs nuvaerende aktionaerer (Fondene) har tilkendegivet nogen
hensigt om at ville tegne Udbudte Aktier.
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Salgende aktionzerer, lock-up

Lovvalg og veerneting

Tilbagekaldelse

Bestilling af Prospekt

ISIN-kode

Handelssymbol pa NASDAQ OMX
Copenhagen

DAB har ikke modtaget tilkendegivelser fra eksisterende aktionaerer (Fondene) om, at de agter
at saelge Aktier i forbindelse med Transaktionen, herunder Udbuddet. Der er ikke indgdet lock-
up aftaler i forbindelse med Transaktionen, herunder Udbuddet.

Transaktionen er underlagt dansk ret. Alle tvister som udspringer af transaktionen og herunder
Udbuddet skal indbringes for domstolene i Danmark.

Bestyrelsen forbeholder sig ret til at tilbagekalde udbuddet af Konverteringsaktierne og/eller
Emissionsaktierne til enhver tid — for registrering i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen af kapital-
forhejelsen vedrerende udstedelsen af Konverteringsaktierne og/eller Emissionsaktierne —
mod tilbagefering af eventuelle beleb som agtedes at blive gaeldskonverterede i relation il
Geeldskonverteringen og/eller er indbetalt som kontant tegningsbeleb. En eventuel tilbagekal-
delse vil straks blive meddelt NASDAQ OMX Copenhagen og blive offentliggjort i de samme
dagblade, som Udbuddet blev annonceret i. Det bemaerkes, at udbuddet af Konverteringsakti-
erne hhv. udbuddet af Emissionsaktierne kan tilbagekaldes separat.

Eksemplarer af Prospektet kan rekvireres hos:

Danske Andelskassers Bank A/S, Baneskellet 1, Hammershgj, DK-8830 Tjele

TIf. 87 99 30 00

E-mail: info@dabank.dk

Prospektet kan ydermere rekvireres hos en af DABs afdelinger. Prospektet kan ogsd med visse
undtagelser downloades fra DABs hjemmeside: www.andelskassen.dk.

Eksisterende Aktier: ISIN DKO060299063

Udbudte Aktier (midlertidig ISIN-kode): ISIN DKO060321172

Den midlertidige ISIN-kode vil ikke blive segt optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ
OMX Copenhagen, idet denne ISIN-kode alene anvendes til tegning af de Udbudte Aktier. De
Udbudte Aktier vil blive noteret p4 NASDAQ OMX Copenhagen direkte i ISIN-koden for de
Eksisterende Aktier efter registrering af kapitalforhejelsen i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, der
forventes at ske senest den 6. juli 2011.

DAB
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Tidsplan for vigtige begivenheder

Offentliggerelse af Prospekt

7. juni 2011

Tegningsperiode for Udbudte Aktier begynder

8. juni 2011, kl. 9.00 dansk tid

Frist for udnyttelse af fortegningsret til at tegne Emissions-
aktier udleber

26. juni 2011, k. 17.00 dansk tid

Tegningsperiode for Udbudte Aktier slutter

27.juni 2011, kl. 17.00 dansk tid

Betalingsfrist for Konverterings- og Emissionsaktier udlgber

30. juni 2011, kl. 16.00 dansk tid

Offentliggerelse af resultat (herunder for Udbudte Aktier teg-
net gennem udnyttelse af fortegningsret)

Senest tre hverdage efter tegningsperiodens udleb, forventeligt
den 30. juni 2011 efter kl. 17.00 dansk tid

Levering

De Udbudte Aktier leveres elektronisk ved tildeling i den midler-
tidige ISIN-kode for de Udbudte aktier pa konti i VP Securities
forventeligt den 30. juni 2011

Gennemfarelse af Udbuddet

Udbuddet bliver kun gennemfert, nar og hvis de Udbudte Aktier,
der tegnes, udstedes af DAB ved registrering af kapitalforhejelsen
i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvilket forventes at ske senest
den 6. juli 2011

Optagelse til handel og officiel notering af Udbudte Aktier og
Eksisterende Aktier i den eksisterende ISIN-kode

Det forventes at ske 7. juli 2011

Resumé af regnskabsoplysninger

Fer Omdannelsen var DAB et helejet datterselskab af de 16 An-
delskasser og udgjorde sammen med SDA og Andelskasserne
SDA-koncernen. SDA-koncemen (som blev oplest i forbindelse
med Omdannelsen) har siden 1986 aflagt samlet revideret kon-
cernregnskab.

| SDA-koncernen indgik endvidere 5 mindre datterselskaber, der
alle er viderefert som datterselskaber af DAB. Da de fem mindre
datterselskaber ikke har vaesentlig betydning for de gkonomiske
resultater og balancen, er de samlede regnskabsoversigter for de
fusionerede parter (SDA, Andelskasserne og DAB) og dermed DAB
i fuldsteendig overensstemmelse med de officielt aflagte koncern-
regnskaber i referenceperioden, uagtet at regnskabstallene for dat-

terselskaberne ikke indgar i regnskabsoplysningerne for DAB efter
Omdannelsen.

Koncernregnskaberne for SDA-koncernen for 2009 og 2010 er
til brug for prospektet omarbejdet til IFRS som godkendt af EU
og vedhaeftet som bilag til Prospektet. Regnskabsoplysninger for
perioden 2006-2008 er gengivet fra de historiske regnskabs-
oplysninger og aflagt i overensstemmelse med regnskabsbestem-
melserne i FIL og Finanstilsynets regnskabsbekendtgerelse med
tilherende vejledninger.

For en beskrivelse af udvalgte regnskabsoplysninger for DAB hen-
vises til Del |, afsnit 9 "Gennemgang af drift og regnskaber” og Del
I, afsnit 20.1, "Historiske regnskabsoplysninger”.




Tabel 1 Udvalgte hoved- og negletal for DAB (SDA-koncernen)

DKK 1.000

Resultatopgerelsen

31.03.2011

31.03.2010

lovkrav om likviditet

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for

SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet og reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.

Netto rente- og gebyrindtaegter 183.338 189.333 798.192 834.510 762.251 725292 667.665 Y
Kursreguleringer -21.803 32132 45592 34817| -222802| 135573 283705
Andre driftsindtaegter 1.064 2785 8.192 8.251 7.885 16.293 11.492
:ngie;;” personale og admi- 127847|  140216| 570329|  587.165|  557558|  528.195|  478.689
g;i;i”;gdig;’gir;ﬁzrapki\gma' 3,799 4036 18.337 14.963 56.150 45873 46.439
Andre driftsudgifter 311 19.758 101.218 83.750 23.098 6.126 7429
ngzzr;]‘g\‘/';‘f dpeér Umd\i_é” 8 42.152 65562| 414266| 480.750|  194.197 36.437 -8.143
Eszuggttﬁgnk.ajifsiz:ﬁz;fs' 1220 3.025 11.364 10584  -15.706 638 17.268
Resultat fer skat -12.730 2297| 240810| -278.466| -299375| 259.889| 455716
Arets/periodens resultat -5.022 -330 -183.770 -199.353 -287.731 209.376 395.467
Balancen

Udian 9.495.367| 10.183.856| 9.562.394| 10.283.414| 11.105.802| 9.795.443| 8.542.988
Indlan og anden geeld 9396330 | 11.484.872| 9.930.589| 11.630.765| 10.439.838| 9.466.233| 9.583.324
Egenkapital i alt 1421528 | 1618493| 1426759| 1.612.868| 1.824.831| 2.112.844| 1.856.926
Aktivsum 14.078.055| 17.240.815 | 15.180.556 | 16.759.700 | 15.184.196 | 14.532.922 | 13.231.812
Garantier og andre forpligtelser | 2.071.849| 3.331.436| 2.372.568| 3.512.821| 3.142.931| 5.601.016| 4.546.940
Nogletal

Solvensprocent 11,5 % 12,0 % 12,0 % 11,5 % 10,3 % 12,9 % 12,7 %
Kernekapitalprocent 12,0 % 11,9 % 11,8 % 11,6 % 10,1 % 11,9 % 13,9 %
Egenkapitalforrentning fer skat -3,6 % -0,7 % -15,8 % -16,2 % -15,2 % 12,6 % 275 %
Sfjtnkapitalfo"e”mmg efter 2,1 % 01%|  -121%]|  -11,6%]|  -14,6 % 10,0 % 23,9 %
Udin i forhold til indlan 112,4 % 969%| 1065 % 953%| 1104 %| 1060 % 91,3 %
Udlan i forhold til egenkapital 6,6 71 6,7 6,3 6,1 46 46
Overdzekning i forhold il 970 % 201,0]  1413%| 1764 % 55,9 % 768%| 1482 %




Risikofaktorer

DABs aktiviteter er som andre virksomheders aktiviteter behaeftet
med risici, og investorer skal veere opmaerksomme p4, at der er en
risiko forbundet med en investering i de Udbudte Aktier og/eller
de Eksisterende Aktier. Hvis, man overvejer at investere i de Ud-
budte Aktier og/eller de Eksisterende Aktier, ber man derfor om-
hyggeligt vurdere de risici og usikkerheder, der er beskrevet i dette
afsnit - tillige med de evrige oplysninger i Prospektet. Hvis nogen af
de risici, der er beskrevet i dette afsnit, faktisk indtraeffer, kan det fa
vaesentlig negativ indvirkning pa DABs aktiviteter, driftsresultat eller
finansielle stilling.

De angivne risikofaktorer er ikke nedvendigvis en udtermmende
- og heller ikke en prioriteret - liste over mulige risikofaktorer. Det
kan séledes ikke afvises, at en raekke andre faktorer kan have eller
f& indvirkning pa DABs finansielle udvikling samt have betydning
for en aktieinvestor.

Det er ikke muligt at komme med en vurdering af, hvilke af de
neevnte risikofaktorer, der kan have sterst betydning. Det skyldes
blandt andet, at hver enkelt risikofaktor kan indtraede i sterre eller
mindre omfang, og at konsekvenserne tilsvarende kan have sterre
eller mindre omfang - samt at effekten, hvis to eller flere risikofak-
torer udleses samtidig, kan veere sterre og dermed mere truende
for investors risiko p& de erhvervede aktier.

lfelge FIL, bekendtgerelse nr. 1225 af 28. oktober 2010 om ka-
pitaldeekning (“"Kapitaldeekningsbekendtgarelsen”) samt ovrige
bekendtgerelser og vejledninger har DAB (SDA-koncermnen) skul-
let offentliggere information om risici, kapitalstruktur, kapitaldaekn-
ing og risikostyring m.v. S&dan information er for 2009 og 2010
tilgeengelig p@ DABs hjemmeside www.andelskassen.dk. Risiko-
rapporterne indeholder ikke veesentlige oplysninger, der ikke er
medtaget i dette Prospekt, men risikorapporterne indeholder yder-
ligere uddybning af visse af de beskrevne risici.

Safremt nogle af nedenstdende risikofaktorer bliver aktuelle,
vil de kunne fa en vaesentlig negativ indflydelse pa DABs virk-
somhed, forventninger, skonomiske situation og driftsresultat
- og dermed pé veerdien af de aktier, en (potentiel) investor
har erhvervet/péataenker at erhverve i DAB.

Risici relateret til solvens
DABs solvensprocent kan falde til et uacceptabelt niveau

Pengeinstitutter og herunder DAB er i henhold til FIL pélagt et mini-
mumssolvenskrav pa 8 % af de risikovaegtede poster. Finanstilsynet
kan dog til enhver tid fastseette et hejere solvenskrav for DAB pa
baggrund af en vurdering af DABs udlénsportefelje, markedsrisici,
likviditet og funding samt operationelle risici m.v. Finanstilsynet har
pr. Prospektdatoen ikke fastsat et hgjere solvenskrav for DAB.

Ledelsen skal pa baggrund af DABs risikoprofil opgere DABs indi-
viduelle solvensbehov. Solvensbehovet kan ikke vaere mindre end
det i FIL fastlagte minimumssolvenskrav eller et af Finanstilsynet

fastsat hejere solvenskrav. Ledelsen har pr. 31. marts 2011 opgjort
DABs individuelle solvensbehov til 9,4 %.

En reekke af de mulige heendelser og udviklinger, der omtales i
dette afsnit om risikofaktorer relateret til solvens, kan - hvis de reali-
seres - medfere, at DABs solvensprocent falder til under:

i.  FILs mindstekrav pa 8 %,

ii. et (hgjere) individuelt solvenskrav fastsat af Finanstilsynet,
eller

iii. et af Ledelsen individuelt fastsat solvensbehov (som for DAB
senest blev opgjort til 9,4 9% jf. ovenfor).

DABs solvensbehov eller solvenskrav kan stige til et uacceptabelt
niveau. DABs solvens kan risikere ikke at overholde/overstige sol-
vensbehovet og/eller solvenskravet

Stiger DABs solvensbehov eller solvenskrav som felge af DABs egne
eller Finanstilsynets aendrede vurderinger af risici (herunder ogsa
ved eventuelle andringer i vurderingsprincipper), kan stigningen
medfere egede omkostninger til skade for DABs finansielle situation
og indtjeningsevne. Endvidere kan myndigheder, langivere, inves-
torer, medier, kunder og modparter i det finansielle marked have
den opfattelse, at DABs solvens er for lav, hvilket i hej grad kan
pavirke DABs muligheder pa funding- og kapitalmarkedet negativt.

Safremt DABs solvens alene overstiger solvensbehovet og/eller
solvenskravet med en uacceptabel lav margin, kan DAB komme i
en situation, hvor DAB mé reducere udlan eller fraseelge aktiver for
at tilvejebringe en tilstraekkelig overdaekning. Sddanne reduktioner
og frasalg kan veere til skade for DABs fremtidige driftssituation.

Solvensen for DAB blev pr. 31. marts 2011 af DAB opgjort til 11,5
%. DAB havde sdledes en overdaekning i forhold til det indivi-
duelle solvensbehov pd DKK 275,7 mio. eller 2,1 %-point pr. 31.
marts 2011. Det bemaerkes, at DABs solvensprocent er lavere end
gennemsnittet for danske pengeinstitutter, som opgjort pr. 31. de-
cember 2010 af Finanstilsynet var p& 18,2 %.

DABs solvensprocent vil blive pavirket af et provenu fra Udbuddet.
Dette er beskrevet i Del |, afsnit 10.3 "Beregning af solvensbehov’,
tabel 31.

Solvensprocenten beregnes som fastsat i Kapitaldeekningsbekendt-
gorelsen. Ved beregningen saettes basiskapitalen i forhold til de
risikoveegtede poster. DABs solvensprocent kan blive reduceret
som folge af

i. at risikoveegtede poster stiger (eksempelvis pa baggrund af
markedsvolatilitet (udsving p& markederne), renteaendringer
eller lovmeaessige eendringer i opgerelsesmetoden), og/eller

ii. at DABs basiskapital falder (eksempelvis pa baggrund af
negative driftsresultater, nedskrivninger pa udléansportefeljen,
reduceret veerdi af stillede sikkerheder, tab pa veerdipapir-
beholdningen, tab pa domicilejendomme eller evrige tab og
udgifter).




DABs solvens kan herved risikere ikke at overholde/overstige sol-
vensbehovet og/eller solvenskravet. Safremt DAB i en sadan situa-
tion ikke formar at fremskaffe ny kapital, er der stor risiko for, at
DAB ikke kan fortseette driften, hvilket vil have alvorlige negative
konsekvenser for DABs finansielle situation og dermed for veerdien
af DABs aktier.

Risici forbundet med kreditportefeljen
DABs nedskrivningsniveau kan vise sig ikke at vaere deekkende for
de faktiske tab

Ledelsen tilstreeber, at DABs nedskrivningsniveau er retvisende for
kreditboniteten (kvaliteten af engagementerne) i kreditportefeljen.
Der er dog ikke nogen sikkerhed for, at de foretagne nedskriv-
ninger er tilstrackkelige til at deekke de faktiske tab, safremt et, flere
eller alle engagementer ma afvikles. Séfremt de foretagne ned-
skrivninger ikke er tilstreekkelige, vil dette have negative konsekven-
ser for DABs finansielle situation og dermed for veerdien af DABs
aktier.

Nedskrivningsniveauet er beheeftet med usikkerhed og risiko

Nedskrivningemne foretages pa baggrund af tilgeengelig informa-
tion, budgetter, estimater og vurderinger, men der indgar ogsé et
element af sken, hvorfor nedskrivningsniveauet altid er behaeftet
med en vis usikkerhed og risiko. | forbindelse med finanskrisen
er DABs nedskrivningsniveau i lighed med evrige danske penge-
institutters steget betydeligt som felge af de eendrede ekonomiske
konjunkturer, idet dog samtidig bemaerkes, at DABs nedskrivnings-
niveau er hejere end i et gennemsnitligt dansk pengeinstitut. S&-
fremt lignende konjunkturmaessige kriser indtreeffer i fremtiden, vil
dette have negative konsekvenser for DABs finansielle situation og
dermed for veerdien af DABs aktier.

DABs udlénsportefelje er fordelt pd& mange sterrelseskategorier
og brancher. Iszer sterre og komplekse engagementer med er-
hvervskunder kan medfere foregede tab af en betydelig sterrelse,
hvis der hos en eller flere sadan(ne) erhvervskunde(r) indtraeder
forhold, som medferer, at de indgdede betalingsforpligtelser ikke
kan opfyldes.

Udover starrelsen af det samlede udlan og af de enkelte engage-
menter kan ogsa en koncentration af udlan og garantier til enkelte
brancher udgere en seerlig risiko for DAB, som investor ber forhol-
de sig til. En enkelt branche kan eksempelvis rammes af seerlige
konjunkturmaessige problemer, aendringer i verdensmarkedspriser,
aendringer af lovgivning (herunder EU-regler), miljerestriktioner el-
ler andre forhold, der pévirker branchens indtjening og soliditet.
DAB har i den forbindelse en seerlig eksponering mod landbrug,
hvilket er beskrevet herunder.

Der henvises til Del |, afsnit 6.2.2, "Samlet Krediteksponering” for
en beskrivelse af DABs kreditportefelje opdelt pa engagementer og
brancher. Der henvises endvidere til Del |, afsnit 6.2.3 "Nedskriv-
ninger” for en gennemgang af DABs nedskrivninger de seneste ar.

DAB har en seerlig krediteksponering mod landbruget

DAB har aner tilbage til andelsbevaegelsens vugge og har derfor
gennem alle drene haft en seerlig tilknytning til landbruget og virk-
somheder knyttet til landbruget. Denne tilknytning medferer, at
DAB blandt sine udlanskunder fortsat har en stor repraesentation
af forskellige typer af landbrug. Som naermere beskrevet i Del |, af-
snit 6.2.2 "Samlet krediteksponering” udger “Landbrug” sdledes 19
% af DABs samlede udlansportefelje, og ekonomiske problemer
i denne sektor vil derfor ramme DAB hardere end finanssektoren
generelt. @konomiske problemer i landbruget kan eksempelvis
opsta i forbindelse med rentestigninger, valutakurseendringer, aen-
dringer i Bytteforholdet, aendringer i tilskudsordninger, miljekrav og
lovaendringer generelt. Der henvises til Del |, afsnit 6.4.1 — "Dansk
@konomi” underafsnit “Szerligt om Landbruget” for en beskrivelse
af, hvorledes dansk landbrug har veeret pévirket af finanskrisen i de
senere dr samt til Del |, afsnit 6.2.3 "nedskrivninger’, underafsnittet
"Branchefordeling af individuelle nedskrivninger”, for en beskrivelse
af, hvorledes dette har pavirket DABs nedskrivninger negativt.

Denne branchekoncentration betyder, at DAB har seerlig beva-
genhed pa kunder i landbrugserhvervet med henblik pa lebende
at have et overblik over, hvilke kunder i undergruppeme "kveeg’,
"svin”, "planteavl’, "mink” og "fierkrae”, der kan medfere potentielle
risici for DAB. Fejl i disse vurderinger og beregninger - for hele por-
tefeljen eller blot for enkelte sterre bedrifter - kan medfere kredit-
tab og dermed have negative konsekvenser for DABs finansielle
situation.

|u "
i

| beregningen af DABs solvensbehov er der indregnet seerlige ri-
sici pa landbrugsengagementer med udgangspunkt i en stresstest,
hvor det testes, hvordan landbrugsengagementerne vil udvikle sig
ved eendrede jordpriser, haircut (nedskrivning af veerdier) pa evrige
aktiver samt tabssandsynligheder efter bonitet. Safremt disse risici
viser sig at veere sterre end indregnet, vil dette have negative kon-
sekvenser for DABs finansielle situation og dermed for veerdien af
DABs aktier.

Der henvises til Del |, afsnit 6.2.2, "Samlet Krediteksponering” og
Del |, afsnit 6.4, "Vaesentlige markeder” for yderligere beskrivelser
af DABs forhold til landbrugserhvervet.

DAB har krediteksponering mod finansielle modparter

DAB har lebende transaktioner, handler og mellemvaerender med
béde indenlandske og udenlandske modparter indenfor den finan-
sielle sektor, heriblandt bersmaeglere, pengeinstitutter, forsikrings-
selskaber og clearinghouses m.v.

Forretninger af enhver karakter, herunder ogsa udlandsbetalinger
og depositforretninger samt rente-, valuta-, aktie- og ravarekon-
trakter kan indebeere kreditrisiko for DAB, safremt de implicerede
modparter misligholder deres forpligtelser i henhold til de ind-
gdede aftaler.
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DAB har, som kreevet i henhold til lovgivningen, fastsat ram-
mer for mellemvaerender med andre finansielle institutter, men
selv med en meget ngje overholdelse af disse rammer, kan en
konkurs og/eller et operationelt svigt hos en modpart eller dennes
samarbejdspartnere medfere risici for tab, som kan pavirke DABs
finansielle resultat negativt.

Risici relateret til likviditet, funding og ansvarlig lanekapital
DABs aktiviteter er forbundet med likviditetsrisici, der kan betyde,
at DAB ikke kan overholde lovgivningsmaessige mindstekrav til
likviditet

DABs aktiviteter er forbundet med likviditetsrisici. Disse risici kan ek-
sempelvis betyde, at DAB ikke kan overholde de lovgivningsmees-
sige mindstekrav til likviditet, som disse er defineret i FIL § 152:

i. Et pengeinstituts likviditet skal mindst udgere 15 % af de
geeldsforpligtelser, som det uanset mulige udbetalingsforbe-
hold pahviler pengeinstituttet at betale pa anfordring eller
med kortere varsel end en maned, og

ii. Et pengeinstituts likviditet skal mindst udgere 10 % af
pengeinstituttets samlede geelds- og garantiforpligtelser fra-
regnet efterstillede kapitalindskud, der kan medregnes ved
opgerelsen af basiskapitalen.

DABs likviditetsmaessige overdaekning i forhold til det beleb, der er
pakreevet for at overholde ovennzevnte lovkrav, var pr. 31. marts
2011 pé 97,0 %, mens gennemsnittet for finanssektoren pr. 31.
december 2010 af Finanstilsynet er opgjort til 161,07 %. Bereg-
ninger af overdaekning i forhold til mindstekravene til likviditet er
dog alene gjebliksbilleder, som ikke i sig selv kan tages som udtryk
for, at DAB fremadrettet vil veere i stand til at overholde sine beta-
lingsforpligtelser og samtidig overholde det lovpligtige mindstekrav.

Bortfald af funding og indldn - og herunder vanskeligheder ved
refinansiering - kan veere faktorer, der pa sigt kan medfere nega-
tive konsekvenser for DABs finansielle situation og drift. Generel

uro pa det finansielle omrdde - savel nationalt som internationalt
- kan medfere svigtende tillid til kreditveerdigheden for sektoren
generelt eller DAB specifikt, hvilket kan reducere DABs fremtidige
forretningsmuligheder, som felge af, at det ikke er muligt at opna
tilstreekkelig kapital til at overholde likviditetskravene.

Reduktion af indldn udger en seerlig likviditetsrisiko

Indlén er den sterste likviditetskilde for DAB. Det samlede indlan
udgjorde pr. 31. marts 2011 ca. DKK 9.396 mio., mens det sam-
lede udlan samme dato beleb sig til ca. DKK 9.495 mio. Det sam-
lede indlan udgjorde til sammenligning pr. 31. marts 2010 ca.
DKK 11.484,9 mio., mens det samlede udlan pr. 31. marts 2010
beleb sig til ca. DKK 10.183,9 mio. Kvaliteten af DABs indlan i
likviditetsgjemed er afhaengig af stabiliteten hos, sterrelsen af og
spredningen pé& kunder. Hvis kundemne flytter indldnsmidler veek
fra DAB, vil det veere til skade for DABs finansielle situation og
driftsresultat. Der henvises til Del |, afsnit 10.3, "Pengestremme
og likviditetsforhold” for en beskrivelse af DABs indlén fordelt pa
starrelse, forfald og type.

Det er i denne forbindelse relevant at fremhaeve, at indskydere i et
dansk pengeinstitut er daekket af Garantifonden for indskydere og
investorer med netto EUR 100.000 svarende til ca. DKK 745.000
pr. indskyder (Pensionsmidler daekkes ubegraenset). Safremt der
matte opsté tvivi om DABs eller andre pengeinstitutters stabilitet
- eller i perioder med generel eller specifik uro pa finansomradet
- mé det antages, at indskydernes sikkerhed vil spille en betydelig
rolle for kundeadfeerden. DAB (SDA-koncernen) oplevede saledes
i forbindelse med udlebet af den ubegraensede indskydergaranti
i henhold til lov om finansiel Stabilitet den 30. september 2010
at ekstraordineert fald i indldn, ligesom der ogsd i forbindelse
med Amagerbankens overgang til Finansiel Stabilitet A/S 6. feb-
ruar 2011 registreredes et fald. Dette er illustreret af figur 2, hvor
der ses et fald omkring september 2010 og yderligere fald primo
2011.

Figur 2 DABs (SDA-koncernens) ind- og udlénsudvikling fra 2006-1. kvartal 2011 (DKK 1.000)
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Kilde: DAB. Det bemeerkes, at indldnsfaldet i 2007 skyldes, at DAB opherte med at fungere som depotbank for Sparinvest i efterdret

2007.




Der vurderes fremadrettet at vaere sterst risiko for, at kunder med
indlan, der overstiger indskydergarantiens graense, flytter sine ind-
lansmidler, og safremt dette métte ske, kan det have negative kon-
sekvenser for DABs finansielle situation og drift.

9 % af DABs indlan - svarende til DKK 841 mio. - var pr. 31. marts
2011 fra kunder, der ikke var/er deekket af Garantifonden.

DABs ldneoptagelser medferer refinansieringsrisiko

DAB har pr. Prospektdatoen optaget lan for at styrke enten senior-
kapital eller ansvarlig kapital. For en naermere gennemgang af
disse henvises til Del |, afsnit 22 "Veesentlige aftaler”. Laneaftalerne
er kort beskrevet som felger:

+ DAB (SDA-koncernen) har i 2006 optaget ansvarlig kapital til
en veerdi af NOK 320 mio. Denne ansvarlige kapital forfalder i
2014 men nedtrappes ved opgerelsen af solvens med 25 9% i
hvert af de 3 sidste é&rs lebetid

« DAB (SDA-koncernen) har i 2009 hjemtaget hybrid kermne-
kapital pd DKK 399,6 mio. i henhold til Lov om statsligt kapi-

Tabel 2 Ldneoptagelser og Omdannelsen

talindskud i kreditinstitutter (Bankpakke I1). Denne kan indfries
til kurs pari i perioden 10. oktober 2012 - 9. oktober 2014,
hvorefter indfrielse kan ske til kurs 105 pr. 9. oktober 2015 og
herefter til kurs 110.

+ DAB (SDA-koncernen) har i 2010 udstedt to obligationer a
hver DKK 1 mia. via statsgaranteret funding i henhold til
Aftalen om individuel statsgaranti. Begge disse obligationsud-
stedelser er omsat, jf. ogsé Del |, afsnit 22 "Veesentlige kon-
trakter”.

Det skal i relation hertil bemaerkes, at DAB (SDA-koncernen) i
2007 optog senior funding via et syndikeret ln, heraf EUR 69,25
mio. (DKK 516 mio.) med ordineer indfrielsesdato i juni 2012.
Grundet en change-of-control-klausul skal dette l&n indfries som
folge af Omdannelsen. Indfrielsen vil ske med midler opnéet fra en
del af den i forleengelse af Omdannelsen omsatte obligationsud-
stedelse med individuel statsgaranti jf. ovenfor.

For et overblik over Omdannelsens betydning i relation til lane-
optagelser henvises til tabel 2.

Lan Beleb Klausul

Senior funding EUR 69,25 mio. Change-of-control-klausul medferer indlesning i forleen-
gelse af Omdannelsen

Statsgaranteret funding (1. tranche) DKK 1.000,00 mio. Ingen

Statsgaranteret funding (2. tranche)

DKK 1.000,00 mio.

Ingen — Omsat i umiddelbar forlaengelse af Omdannelsen

Ansvarlig kapital

NOK 320,00 mio.

Ingen

Hybrid kernekapital

DKK 399,60 mio.

Overforsel kreevede godkendelse fra @konomi- og Er-
hvervsministeriet, hvilket er givet

Kilde: DAB

For yderligere information om DABs ldneoptagelser henvises til Del
I, afsnit 10.3 "Pengestremme og likviditetsforhold” og Del |, afsnit
22 "Veesentlige kontrakter”.

DABs sammenseetning af funding indebaerer likviditetsmaessigt
en refinansieringsrisiko i 2013, hvor bade DAB og en lang raekke
andre finansielle institutter - danske sével som udenlandske - har
behov for refinansiering af statsgaranteret funding, herunder kon-
kret for DAB refinansiering af DABs statsgaranterede obligationsud-
stedelser pé op til i alt DKK 2 mia. udstedt i henhold til Aftalen om
individuel statsgaranti. Dette er naermere omtalt i bl.a. Del |, afsnit
10.4 "Lanebehov og finansieringsstruktur”. Der er risiko for, at re-
finansiering vil blive vanskeliggjort af, at en lang raekke léntagere vil
have refinansieringsbehov p& nogenlunde samme tid. En isoleret
reduktion af DABs likviditet med DKK 2 mia. ville, séfremt alt andet
forblev uforandret frem til refinansieringstidspunktet, medfere en
underdaekning i forhold til rammerne for likviditet i FIL § 152 pa
ca. 10 %.

Negativ medieomtale af andre pengeinstitutter, herunder over-
dragelse af banker til Finansiel Stabilitet, er yderst skadelig for mu-
lighederne for at opnd funding p& normale markedsvilkar. Sédanne

problemer kan have negativ afsmittende effekt p4 DABs situation.

Manglende refinansiering af savel lang funding som ansvarlig kapi-
tal - uanset &rsag - kan medfere vaesentlige negative konsekvenser
for DABs likviditet, solvens og dermed DABs finansielle situation.

For en oversigt over nuvaerende funding henvises til Del I, afsnit
10. 4 "Lanebehov og finansieringsstruktur”.

Sektormaessige beredskaber

Finanskrisen har de seneste dr affedt forskellige sektormaessige
beredskaber som naermere beskrevet under Del |, afsnit 6.5.1
"Bankpakke |, I, Il og Garantifonden for Indskydere og Investorer”.
Disse beredskaber har pélagt DAB udgifter og forpligtelser med en
umiddelbar negativ indflydelse pé resultaterne. Lov om finansiel
stabilitet (Bankpakke 1), der udleb pr. 30. september 2010, har ek-
sempelvis pafert DAB (SDA-koncermnen) udgifter for i alt DKK 257,0
mio. | dette beleb er indeholdt sével provision til Staten for DABs
(SDA-koncernens) deltagelse i Bankpakke I, som DABs (SDA-kon-
cernens) andel af deekningen af tab i nedlidende pengeinstitutter
i Bankpakke I's lebetid.
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Nye sektormaessige beredskaber kan i fremtiden medfere be-
tydelige udgifter

Det kan ikke udelukkes, at der fremadrettet vil opsta situationer eller
blive etableret garantiordninger eller andre foranstaltninger, der ind-
befatter deltagelse af hele eller dele af finanssektoren. Deltagelse
i sddanne ordninger, tvungne eller frivillige, kollektive eller indivi-
duelle, kan indebeere betydelige udgifter, der kan f& negativ indfly-
delse pa DABs finansielle situation og de driftmaessige resultater.

Tidligere indferte sektormaessige beredskaber indebeerer stadig
forpligtelser

Desuden er der i tilknytning til nogle af de tidligere indferte be-
redskaber, forpligtelser, der kan have negativ indflydelse pa DABs
finansielle situation og de driftsmaessige resultater. Det naermere
indhold i disse forpligtelser er beskrevet i Del |, afsnit 22 "Veesent-
lige kontrakter” under afsnittene om Det private beredskab og Ga-
rantifonden for indskydere og investorer.

Risici forbundet med udefrakommende forhold, makrogkono-
misk udvikling og markedsmaessige forhold

Udefrakommende forhold kan pdvirke DABs finansielle situation
og de driftsmaessige resultater negativt

DAB vil kunne blive pavirket af fremtidige katastrofebegivenheder
og herunder naturkatastrofer, terrorhandlinger, krig og pandemier.
Sadanne uforudsigelige begivenheder kan have en negativ indfly-
delse p& DABs finansielle situation og de driftsmaessige resultater,
uanset om DAB rammes direkte eller sekundeert gennem eksem-
pelvis disse katastrofers negative effekt pd den makro- og/eller
markedsekonomiske udvikling.

DABs adgang til at hente likviditet og ansvarlig Iénekapital inter-
nationalt er reduceret

DAB er og vil fortsat veere pavirket af generelle gkonomiske kriser
- og iseer af kriser i det finansielle system, savel nationalt som
internationalt. Den seneste finansielle krise, der startede i 2007,
har radikalt eendret forholdene pa de internationale funding- og
kapitalmarkeder. Adgangen til at hente likviditet og ansvarlig lane-
kapital internationalt er under krisen blevet reduceret for smé og
mellemstore pengeinstitutter uden rating (som DAB), hvorimod
de sterre ratede institutter - der i nogle tilfelde vurderes at have
afgerende samfundsbetydning - har og vil have en lettere adgang
til de globale markeder. Denne situation kan potentielt medfere, at
funding og kapitalfremskaffelse bliver vanskeligere for DAB, hvilket
kan have en negativ indflydelse pa DABs situation og drift.

DAB kan blive negativt pdvirket af situationen i Eurolandene og
avrige betydende ekonomier samt begivenheder indenfor finans-
sektoren generelt

Den danske gkonomi er lille og aben. Det betyder, at skonomisk
veekst, eksport, beskeeftigelse, antal konkurser og lenudvikling m.v. i

Danmark i stor udstraekning er pavirket af situationen i Eurolandene
samt gvrige betydende skonomier. Safremt der i de kommende &r
indtraeffer en forveerring i den skonomiske eller moneteere situation
i disse lande - eller i Danmark isoleret set - kan en sadan forveerring
have en negativ indflydelse pa DABs regnskabsresultat. En forveer-
ring kan f.eks. medfere sterre risiko for tab pa debitorer, veerditab pa
finansielle aktiver eller tab pé finansielle modparter.

DABs forretningsomfang med kunder kan pavirkes negativt af be-
givenheder hos DABs konkurrenter, s&fremt disse begivenheder i
offentligheden fremhaeves som en generel og/eller relevant pro-
blemstilling for finanssektoren. DAB kan dermed lide et imagetab
eller opleve en afgang af kunder til skade for DABs gkonomiske
situation.

Omfanget af de forretningsmaessige aktiviteter med DABs kunder
kan falde af flere grunde

Omfanget af de forretningsmaessige aktiviteter med DABs kunder
kan falde som folge af DABs egne markedsmaessige forhold,
konkurrenceforhold eller andre begivenheder med negativ indflyd-
else. En reduktion af rentemarginalen pa baggrund af et aendret
konkurrencebillede kan fere til en lavere indtjening i DAB. Endelig
kan iseer lovgivningsmaessige eller overenskomstmaessige forhold
pavirke de med driften forbundne omkostninger.

DAB er udsat for markedsrisici
DABs markedsrisiko méles som summen af renterisici, valutarisici,
aktierisici og likviditetsrisici. Disse risici ses isaer pa:

+ DABs obligationsbeholdning ved renteaendringer
« DABs valutapositioner ved valutakursbevaegelser
« DABs aktiepositioner ved kursaendringer

« DABs likviditetspositioner ved en foreget rente

Kurstab pa finansielle instrumenter i bred forstand (f.eks. omseet-
telige veerdipapirer, investeringsforeningsbeviser og valuta) kan,
udover selve markedsveerdien, veere afledt af udsteders finansielle
situation. Safremt DABs vurderinger af de finansielle markeder,
herunder af udsteders situation, er fejlbehaeftede, kan positioner
af enhver karakter vise sig mere risikobehaeftede end forventet og
dermed fere til en negativ udvikling i DABs finansielle situation.

DABs aktiviteter er beheeftet med renterisiko

Basisindtjeningen i DAB er baseret pa indteegter fra udlén og an-
dre aktiver fratrukket udgifter til indlan og andre passiver. Rente-
risikoen vil have effekt p& DABs nettorenteindteegter athaengigt af,
hvordan DABs aktiver og passiver pavirkes af renteaendringer.

Der bestdr en generel strukturel renterisiko, nar der er forskelle
mellem aktiver og passiver i relevante renteperiodeintervaller,
meenger og referencesatser. Det skyldes, at DAB i lighed med an-
dre pengeinstitutter ikke afdaekker alle positioner med fast rente
og sdledes har enten et nettotilgodehavende eller nettogeeld samt
at de underliggende positioner endvidere har forskellige lebetid,




afviklingsstruktur og rente. Renterisikoen opgeres efter retnings-
linjer fra Finanstilsynet, der er naermere beskrevet i Del |, afsnit
6.3 "Risikostyring”. Opgjort efter disse retningslinjer er DABs ob-
ligationsbeholdning og fastforrentede udlén pr. 31. marts 2011
behasftet med en renterisiko pa 2,6 % svarende til DKK 38,7 mio.
ved en umiddelbar renteaendring i markedsrenterne pa 1 %-point.

DABs aktiviteter er beheeftet med valutarisiko

DAB er eksponeret overfor risici i valuta, idet DAB som et led i dens
forretningsferelse har positioner i alle betydende valutaer. DAB har
fastsat rammer for nettopositioner i de enkelte valutaer samt ram-
mebeleb for grupper af valutaer under ét.

Nér DAB udferer sterre valutaforretninger med kunder, herunder
valutaudlan, foretager DAB seedvanligvis en afdeekning i markedet.
Safremt kunden ikke er i stand til at opfylde sine kontraktlige forplig-
telser, kan en s&dan afdaekket position vise sig risikobeheeftet og
medfere tab (hvis kunden eksempelvis har et valutaldn p& DKK 20
mio. gennem DAB, vil DAB typisk afdeekke dette beleb hos finan-
sielle samarbejdspartnere, hvilket ved kundens eventuelle konkurs
efterlader DAB med en forpligtelse pd DKK 20 mio.). DAB styrer og
overvéger indgdende og udgdende valutatransaktioner med hen-
blik pa til stadighed at have et overblik over DABs eksponering
overfor valutakursrisici. S&fremt DABs personale begar fejl eller
foretager operationelle fejldispositioner, kan disse dispositioner
resultere i fejlagtig positionsafdaekning med foreget risiko og tab
til felge.

DABs valutapositioner (risikoindikator 1 ved lovpligtig indmelding
til Finanstilsynet) kunne pr. 31. marts 2011 opgeres til DKK 117
mio. svarende til 79 % af basiskapitalen. Valutarisikoen (risiko-
indikator 2 ved lovpligtig indmelding til Finanstilsynet) kunne pr.
samme dato opgeres til 0.

DABs aktiviteter er behzeftet med aktierisiko
DABs aktiebeholdning er fordelt pa:

i. omseetningsaktier, herunder aktiebaserede investerings-
beviser,

ii. aktier i sektorvirksomheder, som DAB har samarbejdsaftaler
med, herunder holdingselskaber til investeringsforeninger,
realkreditinstitutter m.v. (eksempelvis Sparinvest Holding
A/S, DLR Kredit A/S, Nets A/S, VP Securities A/S),

iii. anleegsaktier, herunder positioner i andre finansielle
institutter.

Aktier i sektorvirksomheder udger langt den sterste andel af DABs
samlede aktieposition (pr. 31. marts 2011 DKK 584 mio. ud af en
samlet aktiebeholdning p& DKK 664 mio.).

Savel aktier i sektorvirksomheder som evrige aktier er pavirket af
markedsrisici, men det geelder seerligt, at afkastet af investeringer i
sektorvirksomheder kun bliver synligt i forbindelse med disse virk-
somheders aflaeggelse af regnskab, mens kursudviklingen pa de

ovrige (noterede) aktier kan ses lgbende og hele tiden indregnes
i DABs regnskab. Da aktierne i sektorviksomhederne i al vaesent-
lighed er pélagt aftalemaessige begraensninger og/eller er en
forudsaetning for at have et forretningsmaessigt samarbejde med
den virksomhed, aktiemne ejes i, er disse aktier sveert omseettelige,
og der sker kun meget begreenset udskiftning i disse positioner.
Det skal bemeerkes, at der er den ekstra risiko, at det - hvis en sek-
torvirksomhed ikke formér at levere et lovet produkt eller oplever
en generel nedgang i forretningsomfang - kan pavirke savel DABs
afkast pa investeringen som DABs generelle forretning baseret pa
denne virksomheds produkt.

| forbindelse med investering i aktier udstedt af finansielle virk-
somheder er DAB ogsé eksponeret mod de risici af enhver karak-
ter, som disse institutter patager sig. Safremt DABs vurdering af
de udvalgte selskaber i portefeljen af omseetningsaktier og aktier
i finansielle institutter viser sig at veere behaeftet med sterre risici,
end hvad der fremgar af disse selskabers regnskaber, kan disse
investeringer indebeere risiko for tab til skade for DABs finansielle
situation.

Visse af DABs positioner i finansielle institutter medferer, at DAB i
sit regnskab optager disse som associerede selskaber. Dette kan
enten veere udlest af aktiepositionens sterrelse eller af DABs stem-
meantal/indflydelse som felge af ejeraftale med andre sterre ak-
tionaerer, og disse selskaber indgar sédledes ikke i opgerelsen over
DABs aktiebeholdning. For en oversigt over disse aktiepositioner
henvises til Del |, afsnit 25 "Oplysninger om kapitalbesiddelser”.

Generelt om rente-, valuta- og aktierisici

Safremt eksempelvis forretninger i rente-, valuta og aktieprodukter
og heraf afledte derivatprodukter (f.eks. optioner og rente-swaps)
indgdet med kunder udvikler sig til ugunst for kunden, kan kun-
dens gkonomiske situation blive forringet. Dette kan medfere, at
kundens kreditmaessige bonitet falder og kan pa sigt fa betydning
for kundens evne til at honorere indgdede betalingsforpligtelser. En
sadan situation kan lede til foregede nedskrivninger til skade for
DABs gkonomiske stilling og driftsresultat.

En generel rentestigning vil have en negativ indflydelse pé privat-
og erhvervskunders evne til at betale rentebyrden pa indgdede
geeldsforpligtelser. En sddan rentestigning vurderes som seerlig
byrdefuld for virksomheder i henholdsvis ejendoms- og lands-
brugssektoren, hvilket kan have en afledt skadelig effekt pd DABs
ekonomiske stilling og driftsresultat.

Andre risici forbundet med Omdannelsen og DABs virksom-
hed i ovrigt

Forventede synergieffekter og besparelser som felge af Omdan-
nelsen kan udeblive helt eller delvist eller blive realiseret senere
end forventet

Som et led i Omdannelsen forventer Ledelsen, at der kan opnas
en reekke synergieffekter og besparelser. De forventede synergi-
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effekter og besparelser forventes ferst at sla fuldt igennem i 2012
og arene derefter. Besparelserne og synergieffekterne kan dog vise
sig helt at udeblive, blive mindre end forventet eller indtraede se-
nere end forventet som felge af uforudsete vanskeligheder eller
forsinkelser. Derudover kan de reelle omkostninger forbundet med
Omdannelsen blive hejere end estimeret. Samkering af [T-los-
ninger, ensartning af produktudbud samt evrige forretningsmaes-
sige tilrettelser kan - safremt de planlagte aktiviteter ikke forleber
plan-/hensigtsmaessigt - affede negative reaktioner fra kunder,
hvilket kan medfere tab af forretningsomfang. En sddan negativ
udvikling kan reducere eller helt eliminere de med sammenleeg-
ningen forventede synergieffekter og besparelser.

Kunder, kreditorer eller andre interessenter i SDA, SDA Bank A/S
og/eller de 16 Andelskasser kan rette krav mod DAB

DAB overtog ved Omdannelsen samtlige SDAs, SDA Bank A/S’ og
de 16 Andelskassers rettigheder og forpligtelser (juridisk betegnet
universalsuccession). Der er en risiko for, at kunder, kreditorer eller
andre interessenter i SDA, SDA Bank A/S og/eller de 16 Andels-
kasser efter Omdannelsen retter krav mod DAB, som ikke er forud-
set af Ledelsen.

Veerdien af aktiverne i dattervirksomhederne kan falde, og/eller
driften i dattervirksomhederne kan udvikle sig negativt

DAB har som led i sin virksomhed oprettet fem dattervirksom-
heder, hvis aktivitet primeert vedrerer ejerskab af DABs domicile-
jendomme og investeringsejendomme samt ejerskab af en mindre
pantebrevsbeholdning. Selv om aktiviteten/forretningsomfanget i
disse datterselskaber er meget lav sat i forhold til den samlede
aktivitet/det samlede forretningsomfang i DAB, er aktiviteten i dat-
terselskaberne naturligt behaeftet med risiko for, at veerdien af de i
selskaberne beroende aktiver falder, og/eller at driften udvikler sig
negativt. Der henvises til Del |, afsnit 7.2 "Datterselskaber” for en
beskrivelse af datterselskaberne.

Operationelle risici kan medfare tab

Der er operationelle risici for tab i forbindelse med DABs drift og
forretningsprocesser. Sadanne tab kan bla. opstd pa grund af
utilstraekkelige forretningsprocedurer, tekniske eller menneskelige
fejl eller eksterne forhold af betydning for DABs forretningsferelse
i enhver henseende.

DAB kan have vanskeligt ved at rekruttere og fastholde kvalifi-
cerede neglemedarbejdere

DABs markedsmaessige positionering og forretningsmaessige ud-
vikling er bl.a. afhaengig af, at DAB kan tiltrackke og fastholde kvali-
ficeret personale bade i DABs stabsfunktioner og i DABs afdelings-
net. Safremt DAB mister neglemedarbejdere (herunder som felge
af afledte konsekvenser af Omdannelsen) og/eller har vanskeligt
ved at rekruttere kvalificeret personale, kan det f& negative kon-
sekvenser for DABs finansielle situation og drift.

Generelt for alle de under punktet "Andre risici forbundet med
Omdannelsen og DABs virksomhed i evrigt” naevnte forhold
geelder, at de — safremt de bliver realiseret — kan fa negative kon-
sekvenser for DABs finansielle situation og drift.

Risici forbundet med manglende overholdelse af love og
regler samt risiko for yderligere regler og restriktioner

DAB risikerer ikke at overholde de love og regler, som regulerer
DABs virksomhed

DAB er, som andre danske pengeinstitutter, underlagt bl.a. FIL
samt forskrifter udstedt i medfer heraf. Regelseettet regulerer bl.a.
rammerne for DABs virksomhed, organisation og ledelse. Derud-
over indeholder reglerne detaljerede bestemmelser om forret-
ningsgange, kapital, anbringelse af midler, regnskabsaflaeggelse,
veerdianseettelsesprincipper, revision m.v. DAB er underlagt tilsyn
fra Finanstilsynet, som paser, at regelsaettet overholdes. Del |, af-
snit 6.5, "Regulatoriske forhold” indeholder en beskrivelse af visse
regler geeldende for et pengeinstitut. Sdfremt DAB ikke overholder
de love og regler, som regulerer DABs virksomhed og organisation
m.v., kan dette have vaesentlig negative konsekvenser for DABs
finansielle situation og drift.

Krav til foreget kernekapital og en mere restriktiv opgerelse af
likviditet er pa vej

Der forventes at blive indfert ny rammelovgivning for drift af
finansiel virksomhed over de kommende ér, hvor blandt andet krav
til foreget kernekapital og en mere restriktiv opgerelse af likviditet
er pa vej. Der henvises til Del |, afsnit 6.5.2, "Fremtidig regulering
af finanssektoren” for en beskrivelse af den forventede fremtidige
lovgivning.

Nye regler kan generelt have konsekvenser for DABs finansielle
situation og drift

Hvis der sker eendringer i regelseettet for finanssektoren og
herunder DAB eller indferes nye regler med betydning for DABs
aktiviteter, kan sddanne aendringer fa negative konsekvenser for
DABs finansielle situation og drift.

/ndringer i skatte- og afgiftslovgivningen kan have negative kon-
sekvenser for DABs finansielle situation og drift.

Risici forbundet med Udbuddet og de Udbudte aktier

Det er usikkert, om der vil opstd et marked for Aktierne, og om et
eventuelt marked vil veere et likvidt marked

De Eksisterende Aktier har ikke tidligere veeret handlet offentligt.
Ledelsen kan som felge heraf ikke vide, om der opstér et marked
for Aktierne, samt om et eventuelt marked, der métte opstg, vil
veaere et likvidt marked. Da Udbuddet retter sig mod nuveerende
aktionaerer, Andelshavere, ovrige kunder i DAB og udvalgte inves-
torer efter Bestyrelsens valg, md det antages, at en stor del af de
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Udbudte Aktier anskaffes med henblik pa lzengerevarende eje.
Ledelsen finder derfor, at der eksisterer en risiko for, at der ikke
vil veere nogen seerlig handel i Aktierne umiddelbart efter Trans-
aktionen. Det vil méske ikke vaere muligt at szelge Aktier, som in-
vestor har tegnet eller erhvervet, til samme eller hajere kurs/pris ,
som/end den kurs/pris, som Aktierne blev tegnet eller erhvervet til.

Market-maker funktion kan blive afbrudt eller helt indstillet uden
begrundelse

Selvom DAB vil tilstreebe selv at fungere som market-maker for
Aktierne (se Del I, afsnit 6.3 "Stabilisering, market making og over-
tildeling”), har DAB ret til - ndr som helst og uden nogen naermere
begrundelse - at undlade at stille priser p& NASDAQ OMX Copen-
hagen. Hertil kommer, at DAB som udsteder vil veere underlagt
visse begraensninger i sin mulighed for at stiller priser i Aktien. Der
er sédledes ikke sikkerhed for, at der er en tilstraekkelig volumen i
bade bud og udbud af DABs aktier p& NASDAQ OMX Copenhagen
til at sikre en smidig omsaetning af Aktier med et smalt kursspread.
Det skal i relation hertil anferes, at interessen for Aktierne — og
dermed volumen i bud og udbud — forventes at blive negativt pa-
virket af den i Del |, afsnit 21.2.3 "Beskrivelse af aktier” beskrevne
stemmeretsbegraensning samt den i Del |, afsnit 20.2 "Udbytte-
politik” beskrevne udbyttepolitk og herunder udbyttebegraens-
ninger mv.

Det er usikkert, hvordan den offentlige kursdannelse pd Aktierne
vil udvikle sig. Den noterede kurs kan vise sig at veere lavere end
den kurs, investorer har tegnet eller erhvervet Aktier til

Ledelsen har vurderet, at Konverteringskursen og Emissionskursen
svarer til markedskursen for Aktiemne efter en naermere analyse
og sammenligning af markedskursen for en udvalgt gruppe af
danske sammenlignelige (noterede) pengeinstitutter. De Eksiste-
rende Aktier har imidlertid ikke tidligere veeret handlet offentligt,
og Ledelsen kan som felge heraf ikke vide, hvordan den offen-
tlige kursdannelse pa Aktierne vil udvikle sig - herunder, om den
noterede kurs for Aktierne, som opstdr ved Aktiemnes optagelse
til handel og officiel notering, vil svare til Konverteringskursen og
Emissionskursen. Der er risiko for, at den noterede kurs vil veere
lavere end Konverteringskursen og Emissionskursen, hvilket vil be-
tyde, at investorer risikerer ikke at kunne saelge Aktier, som investor
har tegnet eller erhvervet, uden at realisere et tab.

Markedskursen pd DABs aktier kan veere meget svingende

Markedskursen pa DABs aktier kan vaere meget svingende efter
Udbuddet. Kursen kan endvidere veere underlagt veesentlige ud-
sving som felge af forskellige faktorer, hvoraf nogle er uden for
DABs indflydelse og ikke nedvendigvis knyttet til DABs drift eller

fremtidsudsigter. Det er ikke muligt for Ledelsen naermere at kon-
kretisere, hvilke kursudsving, der vil veere normalt forekommende
i DABs aktier.

Eksisterende aktionaerer (Fonde) vil opleve udvanding af ejer-
andel og veerdien af Fusionsvederlaget

Fondene oprettet i forbindelse med Omdannelsen vil ved Udbud-
dets gennemferelse opleve, at deres ejerandel bliver vaesentligt
reduceret, séfremt de ikke udnytter deres fortegningsret. Fondene
risikerer ligeledes en oplevet udvanding af kursveerdien af deres
modtagne fusionsvederlag (i form af Eksisterede Aktier), idet Ud-
buddet sker til kurs DKK 25 pr. aktie @ nominel DKK 10 i DAB
svarende til en kurs/indre veerdi pa 0,68 (i forhold til kurs pa
36,08 pr. 31. marts 2011 ved en kurs/indre veerdi pa 1,0), mens
Fondenes tildeling af aktier i DAB er sket ud fra en kurs/indre veerdi
pr. 1. januar 2011 pa 1,00 svarende til en kurs pa DKK 36,6 pr.
aktie af nominel DKK 10. Dette er naermere angivet i Del Il, afsnit
9 "Udvanding”.

Aktioneerer kan fremadrettet risikere udvanding af deres ejerandel

DAB kan beslutte eller veere forpligtet til at udstede aktier i frem-
tiden. Det kan eksempelvis ske som betaling i forbindelse med en
transaktion, hvor vederlaget kan ske i form af aktier, og dette kan f&
negativ indflydelse pa aktionaerers ejerandel eller markedskursen
pa DABs Aktier.

Udbuddet kan tilbagekaldes

Udbuddet kan tilbagekaldes i perioden frem til registrering af ka-
pitalforhejelsen vedrerende de Udbudte Aktier hos Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen. Indbetalte tegningsbeleb vil i sa fald - med
fradrag af eventuelle transaktionsomkostninger - blive refunderet
uden renter. En tilbagekaldelse vil i givet fald blive meddelt via
NASDAQ OMX Copenhagen. | relation hertil skal det anferes, at der
er en risiko for, at DAB ikke opfylder kravene til optagelse til handel
og officiel notering pd NASDAQ OMX Copenhagen, sdfremt der
ikke gennemferes noget udbud af Emissionsaktier men alene et
udbud af Konverteringsaktier.

Investorer udenfor Danmark har kursrisiko

Transaktionen og herunder Udbuddet er underlagt dansk lovgiv-
ning. Skulle investorer udenfor Danmark, som har deres hoved-
indkomst og -formue i udenlandsk valuta, investere i de Udbudte
Aktier, vil disse investorer blive udsat for en kursrisiko i forhold til
DKK. En svaekkelse af den danske krone i forhold til valutaen i det
pageeldende land vil sdledes péfere en sddan investor et tab.
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Generelle oplysninger

Prospektet er udarbejdet i forbindelse med Udbuddet samt med
henblik p& optagelse af samtlige Eksisterende Aktier og de Ud-
budte Aktier, som tegnes, til handel og officiel notering pd NASDAQ
OMX Copenhagen.

Prospektet er udarbejdet i henhold til danske love og regler,
herunder lovbekendtgerelse nr. 298 af 8. april 2011 om veerdi-
papirhandel med senere andringer (“Vaerdipapirhandelsloven”),
Kommissionens Forordning (EF) Nr. 809/2004 af 29. april 2004
med senere andringer, Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 223 af
10. marts 2010 om prospekter for vaerdipapirer, der optages il
handel pé et reguleret marked, og ved offentlige udbud af veerdi-
papirer over EUR 2.500.000 (“Prospektbekendtgarelsen”) og
Regler for udstedere af aktier p&4 NASDAQ OMX Copenhagen. Pro-
spektet er undergivet dansk ret.

Udlevering af Prospektet, tegning af Udbudte Aktier samt udbud
af de Udbudte Aktier er i visse jurisdiktioner begreenset ved lov.
Prospektet méa ikke anvendes som - eller i forbindelse med - et
tilbud eller en opfordring til personer i en jurisdiktion, hvor et
s&dant tilbud eller en saddan opfordring ikke er godkendt, eller til
personer, til hvem det er ulovligt at fremseette et sddant tilbud el-
ler en sddan opfordring. Prospektet udger ikke et tilbud om eller
en opfordring til at kebe Eksisterende Aktier eller tegne Udbudte
Aktier i nogen jurisdiktion, hvor et sadant tilbud eller en sddan op-
fordring er ulovlig.

Personer, som kommer i besiddelse af Prospektet, skal gere sig
bekendt med og overholde alle sédanne begraensninger. DAB har
ikke noget ansvar for eventuelle overtraedelser af disse begraens-
ninger fra nogen persons side, uanset om denne person er en
potentiel keber eller tegner af Eksisterende Aktier eller Udbudte
Aktier.

Der henvises til Del I, afsnit 5.9 "Begraensninger geeldende for
Transaktionen” for en naermere beskrivelse af visse begraensninger
i forbindelse med Transaktionen.

Prospektet mé ikke distribueres til eller pd anden méde geres
tilgaengeligt, og Eksisterende Aktier eller Udbudte Aktier ma ikke
direkte eller indirekte udbydes, szelges eller tegnes udenfor Dan-
mark, medmindre en sddan distribution, et sddant udbud, salg, er-
hvervelse, udnyttelse eller tegning er tilladt i henhold til gaeldende
lovgivning i den pdgaeldende jurisdiktion, og DAB skal modtage
tilfredsstillende dokumentation herfor. DAB kan anmode om at
modtage tilfredsstillende dokumentation herfor. DAB foretager ikke
noget udbud eller opfordring til nogen person under nogen om-
steendigheder, der kan veere ulovlige.

Investorer md alene benytte Prospektet i forbindelse med overve-
jelse om keb af Eksisterende Aktier eller tegning af Udbudte Aktier,
som beskrevet i Prospektet. Oplysningerne i Prospektet stammer fra
DAB og andre kilder, der er identificeret i Prospektet. Ingen personer
er bemyndiget til at afgive oplysninger eller udtalelser i forbindelse

med Transaktionen herunder Udbuddet, bortset fra hvad der er in-
deholdt i Prospektet og eventuelle tillaeg hertil. Afgivelse af sddanne
oplysninger eller udtalelser kan i givet fald ikke betragtes som frem-
sat eller tiltradt af DAB, som er uden ansvar herfor.

Udlevering af Prospektet kan under ingen omsteendigheder tages
som udtryk for, at der ikke er sket andringer i DABs virksomhed,
aktiver og passiver eller noget andet forhold efter tidspunktet for
godkendelse af Prospektet, eller at Prospektets oplysninger er kor-
rekte pd noget tidspunkt efter tidspunktet for godkendelse af Pro-
spektet.

Enhver vaesentlig ny omsteendighed, materiel fejl eller ukorrekt-
hed i forbindelse med oplysningerne i Prospektet, der kan pavirke
vurderingen af Eksisterende Aktier eller Udbudte Aktier, og som
indtreeder eller konstateres mellem tidspunktet for godkendelse
af Prospektet og starten af handlen med de Eksisterende Aktier
og Udbudte Aktier pé et reguleret marked, vil blive offentliggjort
i henhold til regleme i Prospektbekendtgerelsen vedrerende pro-
spekttillaeg.

Potentielle investorer ber selv vurdere, om oplysningerne i Pro-
spektet er relevante for eventuel investering i de Udbudte Aktier.
Investorer ber ved deres investeringsbeslutning henholde sig il
vilkdrene for erhvervelse af Eksisterende Aktier og/eller tegning
af Udbudte Aktier, herunder de risikofaktorer, der er beskrevet i
Prospektet, og meddelelser i henhold til Finanstilsynets regler for
prospekttillaeg samt reglerne for udstedere af aktier p4 NASDAQ
OMX Copenhagen, som udsendes af DAB og udtrykkeligt aendrer
Prospektet.

Markeds- og brancheoplysninger

Dette Prospekt indeholder markedsdata. Disse oplysninger er ind-
hentet fra en rackke forskellige kilder, herunder professionelle data-
leveranderer, selskabers websider og andre offentligt tilgaengelige
oplysninger samt DABs viden om markederne. Oplysningerne
anses for at veere pélidelige, og der er efter DABs overbevisning
ikke udeladt fakta, som kan medfere, at de gengivne data er ungj-
agtige eller vildledende. Men der er ikke foretaget en egentlig efter-
prevning af oplysningerne, og DAB afgiver ikke nogen erkleering
om ngjagtigheden af disse oplysninger. Det kan saledes ske, at
udviklingen i DABs aktiviteter afviger fra den markedsudvikling,
der er angivet i Prospektet. DAB pétager sig ingen forpligtelse til
at opdatere saddanne oplysninger. Hvis oplysningerne stammer fra
tredjemand, bekreeftes det, at de er gengivet korrekt, og at der
efter DABs overbevisning - ud fra de oplysninger, der er offentlig-
gjort af tredjemand - ikke er udeladt fakta, som kan medfere, at de
gengivne oplysninger er ungjagtige eller misvisende.

Markedsstatistikker er naturligt forbundet med en indbygget usik-
kerhed og afspejler ikke nedvendigvis de faktiske markedsforhold.
Sadanne statistikker er baseret pa markedsanalyser, som i sig
selv er baseret pa stikprever og subjektive vurderinger fra bade
markedsanalytikere og svarpersoner - herunder vurderinger ved-
rerende, hvilke typer produkter og transaktioner, der ber omfattes
af de relevante definitioner for markedet/markedssegmenterne.

Prospekt | Danske Andelskassers Bank | 2011



Praesentation af regnskabsoplysninger og visse andre oplys-
ninger

Fer Omdannelsen var DAB et helejet datterselskab af de 16
Andelskasser og udgjorde sammen med SDA og Andelskasserne
SDA-koncernen. SDA-koncemen (som blev oplest i forbindelse
med Omdannelsen) har siden 1986 aflagt samlet revideret kon-
cernregnskab. Ved Omdannelsen blev alle 16 Andelskasser og
SDA fusioneret med Omdannelsesselskabet DAB A/S (som efter-
felgende skiftede navn til SDA Bank A/S), som herefter blev fusio-
neret med DAB - med DAB som det fortsaettende selskab.

De officielle drsrapporter for SDA-koncermen for 2006, 2007,
2008, 2009 og 2010 er aflagt efter bestemmelserne i Regnskabs-
bekendtgerelsen for kreditinstitutter mv. Fra og med 2011 skal
DAB aflaegge koncernregnskab efter IFRS som godkendt af EU og
danske oplysningskrav for bersnoterede finansielle selskaber. Til
brug for Prospektet er der derfor udarbejdet koncernregnskaber for
SDA-koncernen for 2009 og 2010 efter IFRS som godkendt af EU.
Koncernregnskaberne, der er revideret, er gengivet som Appendiks
2 - Regnskabsoplysninger.

En reekke af tabellerne i Prospektet indeholder afrundede regn-
skabstal. Dette medferer i visse tilfeelde, at summen af tallene i
en kolonne eller raekke ikke stemmer med det samlede tal i den
pageeldende kolonne eller raekke. Visse af de procentsatser, der vi-
ses i tabellerne i Prospektet, repraesenterer endvidere beregninger,
som er baseret p& de underliggende oplysninger fer afrunding, og
det er sdledes muligt, at de ikke stemmer overens med de pro-
centsatser, der ville fremkomme, hvis den pagaeldende beregning
var foretaget pa grundlag af de afrundede tal. | Prospektet er alle
henvisninger til "danske kroner”, "kroner”, eller "DKK" henvisninger
til den danske valuta, alle henvisninger til "US dollars”, "USD" eller
"$" er til den amerikanske valuta, alle henvisninger til “norske kro-
ner” eller "NOK" henvisninger til den norske valuta og alle henvis-
ninger til "euro”, "EUR’, "EURQ" og "€" er til valutaen, der blev intro-
duceret fra begyndelsen af fase Il af den Europaeiske @konomiske
og Monetaere Union i henhold til de Europeeiske Feellesskabers
traktat med senere andringer.

Seerlig meddelelse vedrerende fremadrettede udsagn

Visse udsagn i Prospektet er baseret pa Bestyrelsens og Direktio-
nens vurderinger samt antagelser foretaget af disse, og oplysninger,
der i gjeblikket er til rddighed for Bestyrelsen og Direktionen. Disse
udsagn kan udgere fremadrettede udsagn. S&danne fremadret-
tede udsagn (med undtagelse af udtalelser om historiske kends-
gerninger) vedrerende DABs fremtidige driftsresultater, ekono-
miske stilling, pengestremme, forretningsstrategi og Bestyrelsens
og Direktionens planer og mal for den fremtidige drift er generelt

"o

kendetegnet ved ord som “har som madlseetning”, “mener”, "forven-

ter”, "har til hensigt’, "agter”, "planleegger”, "seger”, "vil’, "kan”, "sken-

ner”, "vil kunne”, "vurderer at’, "forudseetter” eller lignende udtryk
samt modseetninger hertil.

Disse fremadrettede udsagn omfatter kendte og ukendte risici,
usikkerheder og andre veesentlige forhold, der kan f& DABs fak-
tiske resultater, udvikling eller praestationer eller branchens resul-
tater til at afvige vaesentligt fra de fremtidige resultater, udvikling
eller praestationer, der er udtrykt eller underforstaet i forbindelse
med disse fremadrettede udsagn. Hvis en eller flere af disse risiko-
faktorer eller usikkerhedsmomenter udleses, eller hvis en under-
liggende forudsaetning viser sig at veere forkert, kan DABs faktiske
ekonomiske stilling eller driftsresultater afvige veesentligt fra det,
der er beskrevet som forudsat, vurderet, skennet eller forventet i
Prospektet. Investorer opfordres til at laese afsnittet "Risikofaktorer”,
for en mere fyldestgerende omtale af de forhold, der kan pavirke
DABs fremtidige resultater og den branche, DAB er en del af.

DAB agter ikke at patage sig og patager sig ikke nogen forpligtelse
til at opdatere de fremadrettede udsagn i Prospektet undtagen i de
tilfeelde, hvor det métte veere pékraevet i henhold til lovgivningen.
Alle efterfelgende skriftlige og mundtlige fremadrettede udsagn,
der kan henferes til DAB eller til personer, der handler pa DABs
vegne, skal udtrykkeligt vurderes i sammenhaeng med de forbe-
hold, der er taget ovenfor og andre steder i Prospektet.
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1. Ansvarlige

Der henvises til afsnittet "Ansvarlige”.
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2. Revisorer

2.1 Navne og adresser pa DABs, SDAs og Andelskas-
sernes revisor

Revisor for DAB er Beierholm Statsautoriseret Revisionspartner-
selskab.

Revisor for DAB, SDA og de tilknyttede Andelskasser forud for
Omdannelsen var ligeledes Beierholm Statsautoriseret Revision-
spartnerselskab (tidligere Beierholm, Statsautoriseret Revisions-
aktieselskab, og tidligere Mortensen og Beierholm Statsautoriseret
Revisionsaktieselskab), Gl. Skivevej 73, 8800 Viborg ved stats-
autoriseret revisor Mogens Andersen, der har revideret arsrap-
porterne for 2005-2010 og tillige var medunderskriver af &rsrap-
porterne for 2002-2004, sammen med statsautoriseret revisor
Karsten Pedersen, KPMG.

Statsautoriseret revisor Mogens Andersen er medlem af FSR (Fore-
ningen af Statsautoriserede Revisorer)

2.2 Fratradte eller ikke genudnaevnte revisorer

Tidligere har revisionsfirmaet KPMG ved statsautoriseret revisor
Karsten Pedersen veeret medunderskriver af arsrapporterne for
DAB, SDA og de tilknyttede Andelskasser fra 1999-2004. KPMG
fratradte, da kravet om to revisorer blev opheevet.

Statsautoriseret revisor Orla Agerholm Jensen fra revisionsfirmaet
Mortensen og Beierholm A/S fratrédte efter revision af &rsrap-
porten for 2001.
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3. Udvalgte regnskabsoplysninger

For en beskrivelse af udvalgte regnskabsoplysninger for DAB hen-
vises til Del |, afsnit 9 "Gennemgang af drift og regnskaber” og Del |,
afsnit 20.1, "Historiske regnskabsoplysninger”. Endvidere henvises
til tabel 1 i afsnittet "Resumé”, som i oversigtsform indeholder ud-
valgte hovednegletal for DAB og DAB (SDA-koncernen).
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4, Risikofaktorer

Der henvises til afsnittet "Risikofaktorer”.
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5. Oplysninger om udsteder

5.1 Udsteders historie og udvikling

5.1.1 Juridiske navne og binavne
DABs navn er Danske Andelskassers Bank A/S.

DAB har registrerede binavne som anfert i § 1 i Vedteegterne, der
er medtaget som Appendiks 1 til Prospektet.

5.1.2 Registreret hjemsted og registreringsnummer
DAB har pr. Prospektdatoen hjemsted i Viborg Kommune og regi-
streringsnummer (CVR-nr.) 31843219.

5.1.3 Indregistreringsdato og levetid

DAB blev stiftet den 11. oktober 1969 som andelsselskab med be-
greenset ansvar under navnet Danske Andelskassers Indskuds- og
Lanebank a.m.b.a. DAB blev pr. 1. januar 1975 omdannet til den
nuveerende juridiske form som aktieselskab.

5.1.4 Domicil og juridiske form etc.
DAB er et dansk aktieselskab.

DAB har felgende adresse:
Danske Andelskassers Bank A/S
Baneskellet 1

8830 Tjele

TIf.: 87 99 30 00

5.1.5 Formal
DABs formaél er at drive bankvirksomhed.

5.1.6 Regnskabsér og finanskalender
DABs regnskabsér leber fra 1. januar til 31. december.

DABs finanskalender er som felger:

Begivenhed Dato

Delérsrapport for perioden

j iuni 29. 2011
1. januar — 30. juni 2011 9. august 20

Delérsrapport for perioden

. 26. oktober 2011
1. januar — 30. september 2011 6. oktober 20

Offentliggerelse af

arsrapport for 2011 29. februar 2012

5.1.7 Revisor
DABs generalforsamlingsvalgte revisor er Beierholm Statsautori-
seret Revisionspartnerselskab.

5.1.8 Vasentlige begivenheder i DABs forretningsmaessige
udvikling

DAB har ved Omdannelsen overtaget hele SDAs og de 16 An-
delskassers virksomhed, herunder rettigheder og forpligtelser
(universalsuccession). For en fyldestgerende og retvisende over-

sigt over veesentlige begivenheder indeholder nedenstadende tids-
linje begivenheder i bdde DABs, SDAs og Andelskassernes forret-
ningsmeessige udvikling.

1915: Den ferste danske andelskasse stiftes i Outrup. |
drene herefter stiftes adskillige andelskasser, og
ved udgangen af 1919 er der sdledes 71 andel-
skasser i Danmark.

1920: Ved genforeningen med Senderjylland bliver 26
tyske Raiffeisenkasser danske, og disse bliver i den
forbindelse til andelskasser.

1921: Foreningen Danske Andelskasser stiftes som en
forening for de danske andelskasser.

1970: Foreningen Danske Andelskasser omfatter alle (pa
daveerende tidspunkt 57) danske andelskasser.

1969: DAB stiftes som et andelsselskab med begraenset
ansvar under navnet Danske Andelskassers Ind-
skuds- og Lanebank a.m.b.a. af andelskasserne
i Foreningen Danske Andelskasser og fungerer
som feellesbank for disse. Andelskasserne placerer
séledes sin likviditet i DAB og far samtidig adgang til
eksempelvis at tilbyde studielan, boligopsparing og
indekskontrakter, hvilket de hidtil har veeret afskaret
fra, fordi andelskasser p& daveerende tidspunkt ikke
var omfattet af Bank- og sparekasseloven.

1975: Danske Andelskassers Indskuds- og Lanebank
am.b.a. omdannes til et aktieselskab og skifter
i den forbindelse navn til Danske Andelskassers
Bank A/S.

1979: Foreningen Danske Andelskasser stifter investe-
ringsforeningen Andelsinvest.

1980: DAB bygger nyt hovedszede pa 1.200 kvadratme-
ter i Hammershgj.

1986: Sterstedelen (47) af andelskasserne i Foreningen
Danske Andelskasser danner Sammenslutningen
Danske Andelskasser (SDA) for at leve op til ka-
pitalkrav som udspringer fra EF. Andelskasserne far
dermed en koncernstruktur, hvor Andelskasserne
via en central overbygning fungerer som ét sam-
menhaengende pengeinstitut. Ledelsen af SDA far
et overordnet ansvar, og servicecentret i tilknytning
til DAB i Hammershgj bliver koncemnstab i SDA.
Dette indebaerer bla., at DAB styrer Andelskas-
semes likviditet, og at hver Andelskasse far udmalt
en kassekredit i DAB.

1997: Andelsinvest fusionerer med Sparinvest, der i dag er
Danmarks sterste uafhaengige investeringsforening.




1998: DAB opretter afdelingen Garanti Invest, der udby-
der garantiobligationer og i dag har en steerk posi-
tion p& dette marked.

2001: Det bestemmes, at bestyrelserne og direktion for
DAB og SDA fremadrettet skal have identisk per-
sonkreds. DAB overtager formelt alle stabsfunktio-
ner fra SDA.

2005: Garanti Invest A/S etableres via spaltning fra DAB
som et selvsteendigt aktieselskab, der i dag ejes af
40 lokale pengeinstitutter herunder DAB.

2007: DAB har knap 100 medarbejdere, hvorfor en
vaesentlig udvidelse af hovedsaedet i Hammershgj
igangseettes. Denne er feerdig i 2009, hvorefter
hovedsaedet er pa 5.200 kvadratmeter.

2010 (okt): DABs og SDAs bestyrelse foreslar, at DAB, SDA
og Andelskasserne omdannes til én samlet bank
gennem Omdannelsen.

2010 (ultimo): DAB har ultimo 2010 93 medarbejdere (omregnet
til fuldtidsmedarbejdere), mens SDA bestér af i alt
16 Andelskasser med i alt 52 fuldtidsbemandede
afdelinger og 509 medarbejdere (omregnet til
fuldtidsmedarbejdere).

2011 (maj): Omdannelsen besluttes og gennemferes, |f.
naermere beskrevet herunder

5.2 Aktuel situation

Med regnskabsmaessig og skattemeessig virkning fra 1. januar
2011 er SDA og de i SDA 16 deltagende Andelskasser omdannet
til ét aktieselskab gennem fusion med Omdannelsesselskabet DAB
A/S (som efterfelgende skiftede navn til SDA Bank A/S) og SDA
Bank A/S’ fusion med DAB - med DAB som det endeligt fortseet-
tende selskab.

Omdannelsen blev besluttet p& en raekke generalforsamlinger
i de deltagende Andelskasser, SDA, Omdannelsesselskabet DAB
A/S / SDA Bank A/S og DAB i maj 2011, endeligt godkendt af Fi-
nanstilsynet den 27. maj 2011 og efterfelgende, den samme dag,
registreret i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. DAB overtog ved Om-
dannelsen samtlige SDAs, de 16 Andelskassers og SDA Bank A/S
rettigheder og forpligtelser (universalsuccession)

Omdannelsesselskabet DAB A/S / SDA Bank A/S var fer omdan-
nelsesprocessen et selskab uden aktiviteter, og dette selskab del-
tog alene i omdannelsesprocessen grundet skattetekniske forhold.

DAB var indtil Omdannelsen et af Andelskasserne helejet datter-
selskab, som drev pengeinstitutvirksomhed med hovedformalet at
fungere som hovedsaede og faellesbank (herunder likviditetsfor-
midler) for SDA og de deri deltagende Andelskasser.

Efter Omdannelsen - og séledes pr. Prospektdatoen - fungerer DAB
som et traditionelt pengeinstitut med et bredt lokalt sigte, som
udeves gennem de ved Omdannelsen overtagne Andelskasser og
tilherende afdelingsnet. DABs mélsaetning er fremadrettet at veere
en vaesentlig spiller p& det danske finansielle marked og at tilbyde
kompetent radgivning koblet med et steerkt lokalt engagement til
gavn for den enkelte kunde og udviklingen i lokalomréderne.

Det er Ledelsens vurdering, at DAB gennem Omdannelsen har
opnaet eller vil opné felgende fordele:

« Forbedrede muligheder for fremtidig adgang til funding og an-
svarlig kapital via det internationale kapitalmarked som felge af
en mere gennemskuelig struktur

« Konkrete besparelser og synergieffekter af ny struktur

« Lettere adgang til at fremskaffe ny kapital via eksempelvis en
aktieemission grundet valget af aktieselskabsformen som or-
ganisationsform

« Bedre stillet i forhold til at opfylde nuveerende savel som kom-
mende lovkrav

« Bedre indrettet i forhold til eventuelt udvidet samarbejde med
andre pengeinstitutter, der deler DABs veerdier og lokale en-
gagement.

Naermere omkring Omdannelsen

Omdannelsen er gennemfert ved en fusion af SDA og de 16 An-
delskasser med Omdannelsesselskabet DAB A/S, med Omdan-
nelsesselskabet DAB A/S som det fortseettende selskab. Omdan-
nelsesselskabet DAB A/S var fer fusionen et selskab uden aktiviteter
og deltog alene af skattetekniske arsager i omdannelsesprocessen.
Gennem Andelskassernes fusion med Omdannelsesselskabet
DAB A/S blev DAB et helejet datterselskab af Omdannelsessel-
skabet DAB A/S, idet samtlige aktier i DAB var ejet af Andelskas-
serne, som fusioneredes med Omdannelsesselskabet DAB A/S.

| forbindelse med fusionen mellem Omdannelsesselskabet
DAB A/S og de 16 Andelskasser blev der gennemfert en kapi-
talforhgjelse, hvorved Omdannelsesselskabet DAB A/S' aktiekapi-
tal blev forhgjet til DKK 100 mio. fordelt i aktier 8 DKK 10. Den
samlede egenkapital i Andelskasserne, der blev indskudt i Omdan-
nelsesselskabet DAB A/S, udgjorde DKK 1.396,2 mio., svarende til
en kurs pa aktierne pa DKK 139,62 pr. aktie a DKK 10 (lig med en
Kurs/Indre veerdi p& DKK 1396,23 pr. DKK 100 aktiekapital).

Ved SDAs og Andelskassernes fusion med Omdannelsesselskabet
DAB A/S opstod en erhvervsdrivende fond for hver Andelskasse.
Disse Fonde modtog - som samlet vederlag ved fusionen med
Omdannelsesselskabet DAB A/S - den samlede aktiekapital i Om-
dannelsesselskabet DAB A/S pa nominelt DKK 100 mio. Denne
aktiekapital blev fordelt mellem Fondene ud fra veerdien af den
egenkapital, den enkelte Andelskasse indsked i Omdannelses-
selskabet DAB A/S i overensstemmelse med FIL § 207.

Samtidig med fusionen mellem Omdannelsesselskabet DAB A/S
og de 16 Andelskasser blev det besluttet at eendre vedteegterne
for Omdannelsesselskabet DAB A/S, hvorefter selskabet, som
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folge af opndelse af banklicens fra Finanstilsynet, skiftede navn til
SDA Bank A/S.

Umiddelbart herefter blev SDA Bank A/S og DAB fusioneret i en
omvendt lodret fusion med SDA Bank A/S som det opherende
selskab og DAB som det fortsaettende selskab. Som fusionsved-
erlag modtog Fondene den samlede nuveerende aktiekapital i
DAB. Denne aktiekapital beleb sig til i alt nominelt DKK 375 mio.,
og den blev fordelt i samme forhold, som disse fonde indbyrdes
ejede aktier i SDA Bank A/S.

De Eksisterende Aktier er séledes pr. Prospektdatoen ejet af Fon-
dene og er fordelt mellem Fondene i samme forhold, som Fon-
dene ejede aktier i SDA Bank A/S. Fondenes opgave er bla. at
fordele eventuelt udbytte af Fondens aktier i DAB som stette til
lokale foreninger og formdl i det omréade, hvor den tilgrundliggen-
de Andelskasse var hjemmehgrende.

Tabel 3 Nettoinvesteringer (DKK 1.000)

Ved Omdannelsen opstod der en lovmaessig pligt for SDA Bank
A/S til at tilbyde Andelshaverne enten at fa deres andelskapital
kontant tilbagebetalt eller f& denne konverteret til aktier i SDA Bank
A/S. Som felge af den efterfelgende fusion med DAB blev denne
forpligtelse overtaget af DAB grundet den i fusionen indeholdte
universalsuccession. Det er séledes DAB, der i overensstemmelse
med FIL § 208, stk. 2, tilbyder Andelshaverne at kunne ombytte
deres andelskapital til aktier i DAB eller modtage kontant indles-
ning (udbetaling) heraf. Dette er baggrunden for udbuddet af Kon-
verteringsaktierne.

5.3 Investeringer
5.3.1 Investeringer i historiske regnskabsar

DABs (SDA-koncernens) nettoinvesteringer i regnskabsérene
2006-2010 fremgar af tabel 3 nedenfor.

2011 (pr.

Prospektdatoen) 2010 2009 2008 2007 2006
Domicilejendomme -3.603 -3.514 5.072 57.447 42.984 1.527
Investeringsejendomme 0 10.943 5.806 0 0 0
Tvangsovertagne ejendomme -2.616 14.630 11.865 5.708 752 -2.710
Driftsmidler 1.167 1.843 9.998 12.704 10.213 13.569
Indretning lejede lokaler 0 1.528 7.348 5.406 5.200 2.845
I alt -5.052 25.430 40.089 81.265 59.149 15.231

Kilde: DAB

Den overordnede tilgang pa investeringsejendomme og tvangs-
overtagne ejendomme skyldes i al veesentlighed, at DAB (SDA-
koncernen) i egenskab af panthaver har overtaget en raekke ejen-
domme i forbindelse med afvikling af nedlidende engagementer.
Den store investeringspost i relation til domicilejendomme i 2007
0g 2008 kan i al vaesentlighed filskrives en om- og udbygning af
DABs (SDA-koncernens) domicil i Hammershgj, der blandt andet
gav bedre forhold for medarbejderne og egede muligheder for
kursusaktivitet i hele DAB (SDA-koncernen). Seerligt i relation til ud-
viklingen fra primo 2011 til Prospektdatoen kan det bemeerkes, at
afgangen af domicilejendomme kan henferes til salg af bygninger,
hvor der i andet halvar 2010 blev lukket af afdelinger, ligesom der
er afhaendet tidligere tvangsovertagne ejendomme i perioden.

5.3.2 Igangveerende investeringer

DAB har ingen igangveerende investeringer, ud over hvad der skyl-
des almindelig driftsmaessig udskiftning af driftsmidler og vedlige-
holdelse.

Der er ingen igangveerende byggerier, renoveringer eller foran-
dringer af ejendomme.

5.3.3 Fremtidige investeringer

Der eksisterer ingen fremtidige investeringer, som Ledelsen klart
har forpligtet sig til. Investeringer i 2011 forventes alene at ville
omfatte almindelig driftsmeessig udskiftning af driftsmidler og
vedligeholdelse.




6. Forretningsoversigt

6.1 Hovedvirksomhed

6.1.1 Introduktion

DAB er en dansk bank med steerk lokalforankring via et bredt afde-
lingsnet bestdende af 52 fuldtidsbemandede afdelinger beliggende
i Jylland og pa Fyn. DABs kundekreds bestér pr. Prospektdatoen af
ca. 125.000 privat- og erhvervskunder hvoraf sidstnaevnte gruppe
primeert er sma og mellemstore virksomheder samt enkelte insti-
tutionelle kunder. DAB blev stiftet i 1969, men er i sin nuvaerende
form resultatet af den nyligt gennemferte Omdannelse, hvorved
SDA, de i SDA 16 deltagende Andelskasser, Omdannelsesselska-
bet DAB A/S / SDA Bank A/S og DAB blev fusioneret - med DAB
som det fortsaettende selskab. Omdannelsen blev endeligt god-
kendt af Finanstilsynet den 27. maj 2011 og efterfelgende den 27.
maj 2011 registreret i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

| forbindelse med Omdannelsen tilbydes de hidtidige Andelshave-
re i Andelskasserne muligheden for at konvertere/ombytte deres
andelskapital til/med aktier i DAB. Dette sker ved et udbud af nye
aktier i DAB ved geeldskonvertering blandt Andelshaverne. Sam-
tidig tilbydes DABs aktionaerer (Fondene), Andelshaverne, gvrige
kunder og udvalgte investorer efter Bestyrelsens valg muligheden
for at tegne (yderligere) aktier. Dette sker via et kontant udbud af
nye aktier ved kontant tegning til markedskurs - med fortegningsret
for DABs nuveerende aktionaerer - og subsidieert til Andelshavere,
ovrige kunder i DAB og udvalgte institutionelle investorer. De Ud-
budte Aktier er ssmmen med DABs Eksisterende Aktier segt opta-
get til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX Copenhagen.

Formalet er at danne et "folkeaktieselskab” - forstdet sadan, at en
stor andel af kundemne er aktionaerer, pd samme made som en
stor del af kunderne i Andelskasserne var Andelshavere.

Andelskasserne blev alle oplest ved Omdannelsen. DAB overtog
ved Omdannelsen Andelskassernes afdelingsnet fuldt ud og er nu
hovedsaede for dette. Som led i Omdannelsen er Andelskassernes
afdelinger blevet samlet i seks regioner med henblik pa at forenkle
og styrke beslutningsprocesserne og for at kunne skabe steerkere
decentrale enheder.

DABs mélseetning er fremadrettet at veere en vaesentlig spiller pa
det danske finansielle marked og at tilbyde kompetent radgivning
koblet med et steerkt lokalt engagement til gavn for den enkelte
kunde og udviklingen i lokalomraderne. DAB videreferer sdledes
veerdierne og styrkerne fra Andelskasserne men i et betydeligt
steerkere selskab.

6.1.2 Parterne i Omdannelsen

SDA, Andelskasserne og DAB var allerede forud for Omdannelsen
s teet sammenhaengende og med s& mange feelles samarbejds-
relationer, at de i praksis udgjorde én samlet virksomhed. Denne
virksomhed har siden 1986 fungeret som én koncern med felles
koncernregnskab under navnet "SDA-koncernen”. DAB varetog

for Omdannelsen hovedsaede-, stabs- og specialistfunktioner for
SDA og dermed Andelskasserne. Da DAB i sin nuveerende form
er resultatet af den nyligt gennemferte Omdannelse, vurderes det
som relevant kort at beskrive de i Omdannelsen involverede parter
nedenfor.

Det bemeerkes i relation hertil, at Omdannelsesselskabet DAB
A/S/SDA Bank A/S alene spiller en rent teknisk rolle i Omdannel-
sen, som felge af Fusionsskattelovens § 14g, stk. 2. For at kunne
overfere SDA-koncernens skattemaessige underskud - grundet de
negative resultater de senere dr - til fradrag i kommende ar, var
det séledes nedvendigt at oprette et aktieselskab, der ikke tidligere
havde drevet virksomhed. Dette selskab var Omdannelsessel-
skabet DAB A/S/SDA Bank A/S, der alene eksisterede i ganske kort
tid og ikke har nogen veesentlig indvirkning pa vurderingen af DAB
eller Udbuddet.

Andelskasserne

Andelskasserne havde hvert sit stiftelsestidspunkt, hver sin historie,
hver sin kultur og hver sin interne organisering. Der var imidlertid
ogsd en raekke feellestraek. Andelskasserne var typisk organiseret
som angivet i figur 3.

Figur 3 Struktur i en typisk andelskasse

[ Generalforsamling ]

[ Repraesentantskab ]

[ Bestyrelse ]
[

[ Direktion ]

[
[ En eller flere afdelinger ]

Kilde: DAB

Hver enkelt Andelskasse havde en direkter, der var ansat af Andels-
kassens bestyrelse i samrad med SDA. De eventuelle afdelinger
blev ledet af en afdelingsdirekter. Under afdelingsdirekteren var der
typisk ansat bade privatkunderddgivere og erhvervskunderddgivere,
ligesom der var forskelligt administrativt personale. | visse (sterre)
Andelskasser fandtes der endvidere overordnede stettefunktioner,
(eksempelvis souschef, kreditchef, erhvervschef og/eller privatkun-
dechef), der assisterede Andelskassens direkter i dennes arbejde.

Grundlaget for Andelskassernes stiftelse var som hovedregel on-
sket om et lokalt og medlemsejet alternativ til storbyernes banker,
og mange Andelskasser var derfor af historiske arsager beliggende
udenfor de sterre byer. De senere ar er der dog &bnet afdelinger i
nogle af de sterre byer i Jylland og p& Fyn pé& baggrund af den ge-
nerelle demografiske udvikling. Lokalomraderne, den lokale indsigt
og det lokale engagement har dog til stadighed veeret grundstenen
i Andelskassernes drift.

Visse udvalgte negletal og -oplysninger pr. 31. december 2010 for
de i Omdannelsen deltagende 16 Andelskasser er kort beskrevet
nedenfor i tabel 4.
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Tabel 4 Udvalgte nagletal og -oplysninger for de 16 Andelskasser

Navn Andelskassen Frederiks Andelskassen Fyn Andelskassen Himmerland ~ Andelskassen MidtVest

Hovedsaede Frederiks Kveerndrup Hvilsom lkast

Afdelinger Ingen Stenstrup, Ringe, Gisley, Aars, Brendum Holstebro, Legstrup, Skjern,
Odense Tarm, Viborg, Vorgod-Barde

Gennemsnitligt antal

R . 18 48 22 85
medarbejdere i 2010:
Balance DKK 483,6 mio. DKK 1.312,3 mio. DKK 524,6 mio. DKK 2.140,3 mio.

Andelskassen Midtthy

Andelskassen Norddjurs

Andelskassen Sydjylland Andelskassen Senderjylland

Hovedsade Koldby Voldby Gredstedbro Senderborg
Agerbaek, Arre, Esbjerg,
Afdelinger ger ae e =8 Jergv ) Augustenborg, Grésten, Nord-
Ingen Ingen Bramming, Egebaek-Hviding,

borg, Tinglev, H h
Remg, Tender, Ribe Org Tingiev, Haruphav

Gennemsnitlige antal

11 6 73 57

medarbejdere i 2010:

Balance DKK 359,9 mio. DKK 116,5 mio. DKK 2.094,0 mio. DKK 1.072,8

Navn Andelskassen Varde Andelskassen Gstjylland Horne Andelskasse Keerup-Janderup Andelskasse
Hovedsade Nordenskov Hammershej Horne Janderup

Afdelinger Varde, Ansager, Grindsted, Aarhus, Randers, Hobro,

Ingen Ingen
Qlgod, Oksbel Arden, Hadsund, Aalborg
Gennemsnitlige antal 98
. . 59 4 5

medarbejdere i 2010

Balance DKK 1.405,4 mio. DKK 2.232,7 mio. DKK 97,1 mio. DKK 176,2 mio.

Navn Naesbjerg Andelskasse Oure-Vejstrup Andelskasse  Outrup Andelskasse Vammen-Radding Andelskasse
Hovedsade Neesbjerg Oure Outrup Vammen

Afdelinger Ingen Svendborg Ingen Redding

Gennemsnitlige antal

. . 16 6 7

medarbejdere i 2010:

Balance DKK 216,5 mio. DKK 410,6 mio. DKK 183,2 mio. DKK 296,5 mio.
Kilde: DAB
SDA samt med DAB som likviditetsstyrer. Der var bl.a. solidarisk haef-

SDA blev stiftet i 1985 som en udleber af foreningen Danske An-
delskasser og med de fleste af denne forenings medlemsandels-
kasser som deltagere.

Stiftelsen af SDA skete som en reaktion pa EF-lovgivning fra
1977, der stillede sa store krav til eksempelvis kapitalgrundlaget
i pengeinstitutter, at kun ganske f& andelskasser kunne opfylde
disse individuelt. Andelskasserne fik indtil 1985 til at lese dette
problem, og med inspiration fra blandt andet det hollandske Rabo-
system stiftede man SDA.

Stiftelsen af SDA medferte, at de deltagende andelskasser (nu
Andelskasserne) bevarede en del af deres selvsteendighed, men
kunne fungere som et sammenhzengende pengeinstitut med SDA
som en felles overbygning med feelles koncernstab og direktion

telse mellem Andelskasserne og SDA, hvorfor Andelskassermne og
SDA i henhold til lovgivningen fungerede som ét pengeinstitut.

Indtil 2001 var SDA og DAB fer Omdannelsen to formelt person-
meessigt adskilte enheder, der imidlertid samarbejdede teet, og
hvor stabsmedarbejderne ofte udferte opgaver for begge enheder.
| konsekvens af det stadig teettere samarbejde blev det besluttet,
at der fremadrettet skulle veere personsammenfald mellem besty-
relse og direktion for SDA og DAB.

DAB fer Omdannelsen

DAB blev stiftet i 1969 af andelskasserne i Foreningen Danske
Andelskasser. Via oprettelsen af en falles bankforbindelse fik
andelskasserne blandt andet mulighed for at tilbyde sine kunder
en raekke produkter (feks. studieldn med statsgaranti og lan fra




Dansk Landbrugs Realkreditfond). Dette var de ellers afskéret
fra at tilbyde, fordi andelskasserne ikke var omfattet af bank- og
sparekasseloven.

DAB har saledes gennem sin godt 40-érige historie veeret teet knyttet
til andelskasserne, ferst gennem Foreningen Danske Andelskasser
og siden 1986 gennem SDA. DABs primaere virksomhed har his-
torisk veeret at stette Andelskasserne og SDA i at nd disses forret-
ningsmeessige mél og leve op til disses veerdier, vision og mission.

De gennem samarbejdet med Andelskasserne opdyrkede fag-
kompetencer er endvidere anvendt til lignende opgaver for andre
pengeinstitutter og institutionelle investorer (f.eks. Foreningen af
Mindre Pengeinstitutter, GrenlandsBANKEN A/S og Vinderup Bank
A/S), ligesom DAB har oparbejdet en mindre portefelje bestdende
af velhavende privatkunder og sterre erhvervskunder. Arbejdet for
Andelskasserne/SDA, der ogsda omfattede hovedsaedemaessige
funktioner, har dog gennem alle drene udgjort den langt over-
vejende del af driften.

6.1.3 DAB nu og fremadrettet

DABs maélseetning er fremadrettet at veere en vaesentlig spiller pa
det danske finansielle marked og at tilbyde kompetent radgivning
koblet med et steerkt lokalt engagement til gavn for den enkelte
kunde og udviklingen i lokalomraderne. DABs kundekreds bestar
pr. Prospektdatoen af ca. 125.000 privat- og erhvervskunder,
hvoraf sidstneevnte gruppe primaert er smé& og mellemstore virk-
somheder. DAB udferer endvidere opgaver for andre pengeinstitut-
ter og institutionelle investorer.

Det er Ledelsens vurdering, at DAB gennem Omdannelsen har
opndet mulighed for at viderefere de holdninger og det arbejde,
der begyndte i Andelskassen i Outrup i 1915, pa en langt mere
konkurrencedygtig og fremtidssikret made end fer Omdannelsen
som felge af blandt andet:

« Forbedrede muligheder for fremtidig adgang til funding og
ansvarlig kapital via det internationale kapitalmarked som felge
af en mere gennemskuelig struktur

« Forventede konkrete besparelser og synergieffekter af ny
struktur

« Lettere adgang til at fremskaffe ny kapital via eksempelvis en
aktieemission grundet valget af aktieselskabsformen som or-
ganisationsform

« Forbedret stilling i forhold til at opfylde nuveerende savel som
kommende lovkrav

« Bedre organisering i forhold til eventuelt udvidet samarbejde
med andre pengeinstitutter, der deler DABs veerdier og lokale
engagement.

Ledelsen vurderer endvidere, at udbuddet af Emissionsaktier og
en heraf felgende styrkelse af DABs kernekapital vil medvirke yder-
ligere til at sikre de fra Andelskasserne stammende veerdier tillige
med et steerkt pengeinstitut.

Der forventes i de kommende ér at blive et oget likviditetsbehov

og en aget konsolidering i den danske finanssektor, og DAB gnsker
med Emissionen at sikre sig i god tid forhold til kommende fund-
ing, hvor en aget kernekapital ses som en vaesentlig forudseetning.
DAB vil ogsa fremadrettet veere en aktiv del af finanssektoren med
en steerk tilstedeveerelse i lokalomrader uden for de sterre bysam-
fund.

DAB har en drelang tradition for samarbejde med sma og mellem-
store pengeinstitutter, der har benyttet DAB som forretningsmod-
part pa en reekke specialistomréder. DAB pateenker at viderefere
denne tradition men er ogsd aben overfor mere forpligtende
samarbejder, herunder fusioner med solide lokalt orienterede
pengeinstitutter, der métte veere interesseret heri. DAB vurderer, at
den nye mere traditionelle struktur ger DAB mere modtageparat,
hvis sddanne situationer opstdr, og Udbuddet er en medvirkende
faktor hertil.

Et provenu fra Emissionen vil veere medvirkende til, at DAB kan
sikre et fortsat godt tilbud til sine kunder, og til at DAB kan ud-
brede dette tilbud til andre kunder, der ser DAB som et attraktivt
pengeinstitut.

DAB har traditionelt baseret sig pa kernekapital og har bortset fra
de seneste dr ikke anvendt lanekapital. Kommende lovgivning —
Basel lll-reglerne iseer - betyder, at kernekapital (Tier 1-kapital)
fremadrettet vil veere en sterre del af egenkapitalen, hvilket er i trad
med DABs strategi. DAB er som felge af den historiske fundering
pé kernekapital godt rustet til fremtidige krav og ensker, og med
Emissionen forventes DAB yderligere styrket.

En styrket kernekapital medvirker ogsé til at sikre, at kunder og
finansielle samarbejdspartnere fortsat kan opfatte DAB som et
solidt og serigst foretagende og en attraktiv, sikker forretningsmod-
part.

Hovedsaede, regioner og afdelinger

Hovedszede
DAB har hovedsaede i Hammershgj, som ligger mellem Randers
og Viborg.

DABs Direktion er placeret i hovedsaedet tillige med stabsfunktion-
er som direktionssekretariat, Jura og Kommunikation. Hovedsaedet
samler endvidere en raekke specialistfunktioner bestdende af fol-
gende tre hovedafdelinger:

1 "Forretningssupport’, som omfatter de primaert kundevendte
funktioner inden for bade privat- og erhvervssegmentet, som
eksempelvis investering, pension, bolig, geeldspleje, leasing
og marketing. Funktionen beskaeftiger pr. Prospektdatoen 30
medarbejdere

2 "Forretningsudvikling og -styring”, som samler en reekke af de
bagvedliggende neglefunktioner uden direkte kundekontakt.
Det geelder eksempelvis IT, regnskab og HR. Funktionen
beskaeftiger pr. Prospektdatoen 37 medarbejdere
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3 "Koncernkredit” som har det overordnede ansvar for kredit-
omradet i DAB i et teet samarbejde med kreditchefer og re-
gionsdirekterer i de enkelte regioner. Funktionen beskaeftiger
pr. Prospektdatoen 9 medarbejdere.

Hertil kommer ogsé Intern Revision, der - som et af Direktionen
uafhaengigt organ med direkte reference til Bestyrelsen - har til op-
gave at foretage intern revisionsgennemgang af DAB. Funktionen
beskeeftiger pr. Prospektdatoen 4 medarbejdere.

Det skal yderligere bemaerkes, at DAB i henhold til § 19-21 i

Figur 4 Koncernledelsen

Bekendtgerelse 1325 om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl.
inden 1. juli 2011 skal udpege en risikoansvarlig og i henhold til
§ 22 i samme bekendtgerelse pr. samme dato skal have udpeget
en complianceansvarlig. DAB har som risikoansvarlig udpeget Ryan
Pedersen fra Forretningsudvikling og -styring, mens DAB som com-
plianceansvarlig har udpeget chefjurist Frank Stelting.

For at sikre den rette binding mellem den overordnede ledelse,
hovedsaedets afdelinger og medarbejderne i de enkelte afdelinger
er der dannet en koncernledelse, som organisatorisk er indrettet
som angivet i figur 4.

Direktion
(Adm. og Viceadm. direkter)

|

|

Underdirekter Underdirekter
Forretningsudvikling Forretningssupport
og -styring

Kreditdirekter Regionsdirektarer

(6 personer)

Kilde: DAB

Regioner og afdelinger

Med henblik pa at styrke forbindelsen mellem det lokale/decen-
trale og de centrale funktioner har DAB i forbindelse med Omdan-
nelsen oprettet i alt seks “regioner”. Disse regioner er oprettet pa
baggrund af de fer Omdannelsen eksisterende Andelskasser, som
beskrevet videre nedenfor:

* Region Ostjylland — omfattende aktiviteten fra felgende
tidligere Andelskasser: @stjylland, Himmerland og Norddjurs

» Region Midtjylland — omfattende aktiviteten fra felgende
tidligere Andelskasser: MidtVest, Midtthy, Frederiks og Vam-
men-Redding

» Region Vestjyylland — omfattende aktiviteten fra felgende
tidligere Andelskasser: Varde, Outrup, Neesbjerg, Keerup-

Tabel 5 Regioner i DAB(™

Region @stjylland

Hovedsade Randers

Janderup, Horne

* Region Sydjylland — omfattende aktiviteten fra den tidligere
Andelskassen Sydjylland (eksklusiv afdelingen i Tender)

+ Region Senderjylland — omfattende aktiviteten fra den tidligere
Andelskassen Senderjylland (inklusiv afdelingen i Tender)

« Region Fyn — omfattende aktiviteten fra felgende tidligere An-
delskasser: Fyn, Oure-Vejstrup.

Hver region bestar af mellem syv og 11 afdelinger og det samlede
afdelingsnet udger i alt 52 fuldtidsbemandede afdelinger beliggen-
de i Jylland og pé Fyn.

De seks regioner er kort beskrevet nedenfor i tabel 5 sammen
med de afdelinger, der herer til den pageeldende region.

Region Midtjylland Region Vestjylland

Ikast Varde

Hammershgj, Randers, Aarhus,
Hobro, Arden, Hadsund, Aalborg®?,
Hvilsom, Brendum, Aars og Voldby

Afdelinger

lkast, Holstebro, Skjern, Tarm, Varde, Nordenskov,
Vorgod, Legstrup, Viborg, Frederiks, | Ansager, @lgod, Grindsted,
Koldby, Vammen, Redding Oksbal, Horne®, Outrup,
Neesbjerg, Janderup

Gennemsnitligt antal

. . 126
medarbejdere i 2010:

121 79

Balance DKK 2.873,8 mio.

DKK 3.280,3 mio. DKK 2.078,2 mio.




Region Sydjylland Region Senderjylland Region Fyn
Hovedsade Gredstedbro Senderborg Kvaerndrup
Afdelinger Esbjerg, Agerbaek, Arre, Gredstedbro, | Senderborg, Heruphav, Tinglev, Stenstrup, Kvaerndrup,

Bramming, Egebask-Hviding, Ribe,
Romeo

Tender, Augustenborg, Grasten,
Nordborg

Gislev, Odense, Ringe,
Oure, Svendborg

Gennemsnitlige antal

. . 73
medarbejdere i 2010:

57 64

DKK 2.094,0 mio.
(inkl. Tender-afdelingen)

Balance

DKK 1.072,8 mio.
(ekskl. Tonder-afdelingen)

DKK 1.722,9 mio.

Kilde: DAB

™ Tabellens oplysninger om balance og antal ansatte er baseret pd sammenlagte regnskabstal for Andelskasserne pr. 31. december
2010. Antallet af ansatte er det gennemsnitlige antal heltidsbeskaeftigede i 2010.

@ Afdelingerne i Horne og Aalborg forventes lukket inden for den naermeste fremtid.

Der er ved regionsinddelingen lagt vaegt pé& naturlige geografiske
og demografiske forhold. Det vurderes, at de seks regioner vil
spille en veesentlig rolle i at sikre kunderne optimale lasninger og
radgivning - og herunder fungere som veerdifulde bindeled, der
sikrer hurtig og lokal handling, samtidig med at der kan treekkes pa
specialisterne i DABs hovedsaede i Hammershagj.

Mange af afdelingerne er beliggende i mindre byer. Det er DABs
vurdering, at den lokale tilknytning og den lokale tilstedeveerelse
er noget helt grundlaeggende i sdvel DABs fortid som fremtid, idet
DAB dog lebende agter at foretage en vurdering af afdelingsnettet
med henblik pa at sikre, at struktur og omfang heraf til stadighed
er driftsmaessig optimalt.

Mobiliteten i samfundet i dag betyder, at DABs marked i praksis
er hele Danmark. Det betyder, at der ogsa er mange iseer privat-
kunder, der ikke bor i umiddelbar neerhed af en afdeling. Det er
vigtigt for DAB at kunne betjene ogsé disse kunder pa en tilfreds-
stillende méde. Det sker gennem blandt andet et bredt udvalg af
selvbetjeningslesninger, herunder Webbank, SMS-Services og ad-
gang til Webbank via smartphone. Disse selvbetjeningslasninger
vurderes af DAB at veere et naturligt og veerdifuldt supplement til
DABs primeere ydelse, som bestdr af personlig akonomisk radgiv-
ning.

Figur 5 Organisationsdiagram i regioner

Regioner og afdelinger — organisation

Hver region ledes af en regionsdirekter, der som beskrevet ovenfor
indgdr som en del af den overordnede koncernledelse. Regionsdi-
rekteren er bistéet af en kreditchef og en erhvervschef, og en af
disse — eller en af afdelingsdirektererne i regionen — er endvidere
viceregionsdirekter. De i alt seks kreditchefer refererer til den cen-
tralt placerede Koncernkredit med koncerndirekteren i spidsen.

De enkelte regioner har eller forventes at ville vil fa forskellige spe-
cialistfunktioner (som eksempelvis formueradgivere og markeds-
feringskoordinatorer) tilknyttet. Disse er funktioner, der fer Om-
dannelsen enten blev varetaget i DABs hovedsaede eller ikke var
oprettet, samt funktioner, der med baggrund i den pageeldende
regions sterrelse vurderes at vaere en naturlig styrkelse af regionen
og dermed DAB. Hermed seges det at opnd et hensigtsmaessigt
forhold mellem centralisering og decentralisering.

Afdelingerne i regioneme ledes af en afdelingsdirekter eller en
afdelingschef afhaengigt af sterrelse.

Organisationsstrukturen for regioner og afdelinger er illustreret i
figur 5.

[ Regionsdirekter J

[ Kreditchef J

[ Erhvervschef J

| |

| |

Afdelings- Afdelings- Afdelings- Afdelings- Afdelings-
direkter/-chef direktor/-chef direkter/-chef direkter/-chef direkter/-chef

Kilde: DAB
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DABs samlede forretningsomfang

DABs kundekreds bestar pr. Prospektdatoen af ca. 115.000 privat-
kunder og 10.000 erhvervskunder. Erhvervskunderne er primeert
smé& og mellemstore virksomheder samt enkelte institutionelle
kunder. Ca. 40 % af udldnsmassen er ydet til privatkunder og ca.
60 % er ydet til erhvervskunder.

Tabel 6 Forretningsomfang (DKK Mio.)

Forretningsomfanget, der er opgjort som summen af indlan, udlan,
garantier og depotvaerdier, udgjorde pr. 31. marts 2011 ca. DKK
30,2 mia. Forretningsomfanget saledes opgjort er beskrevet i tabel
6 nedenfor sammen med den historiske udvikling i forretningsom-
fanget i perioden 2006 — 2010:

31.3.2011
Udlan 9.495 9.562 10.283 11.106 9.795 8.543
Indlan 9.396 9.931 11.631 10.440 9.466 9.583
Garantier 2.072 2.373 3513 3.143 5.601 4.547
Depotveerdier 9.193 9.230 7773 7.040 10.154 9.941
Forretningsomfang 30.156 31.096 33.200 31.728 35.017 32.609

Kilde: DAB

DAB havde ved udgangen af 2010 og pr. 31. marts 2011 en no-
genlunde ligelig balance mellem indldn end udlén. Det er en del
af DABs strategi at sege en balance mellem ud- og indlan, saledes
at disse poster enten er pa niveau med hinanden eller der er ind-
lansoverskud. DAB oplevede gennem 2010 et indlansfald, bl.a.
som felge af opher af den ubegraensede indskydergarantiordning
og opher af hejtforrentede indlanskonti. DAB har igennem 2011
oplevet et fortsat fald i indlanet, som Ledelsen vurderer bl.a. skyl-
des fornyet fokus pa deekning under indskydergarantiordningen
som felge af Amagerbankens sammenbrud. Udlansfaldet fra 2008
til 2009 kan bl.a. henferes til en bestyrelsesbeslutning om at ned-
bringe udlan til 90 % af indl&n, mens stigningen i indlan i samme
periode bl.a. kan tilskrives et tilbud til kunder om hgjtforrentede
tidsbegraensede konti med 1 &rs binding (disse konti udleb i 2010
jf. umiddelbart ovenfor).

Omfanget af garantier er jf. tabel 6 faldet i hhv. 2007-2008 og
2009-2010. Faldet i 2008 kan henferes til udlebet af garantier
i regi af Totalkredit, hvilket er naermere beskrevet under afsnit
6.2.2 "Samlet Krediteksponering”, mens faldet i 2010 og 2011
primeert kan henferes til en omlaegning af udlandslan til almin-
delige udlan.

Depotveerdierne i perioden afspejler i al vaesentlighed udviklin-
gen pa aktie- og obligationsmarkederne, hvorfor depotveerdierne
naturligt er lavere i drene 2008 og 2009 og ses stigende i 2010
0g 2011.

Det samlede forretningsomfang har i perioden veeret pavirket af
den generelle gkonomiske krise i Danmark og de deraf afledte
konsekvenser for DAB.

Produkter og samarbejder

Som et traditionelt pengeinstitut er DABs kerneydelser knyttet ftil
opsparing (indlan) og kreditter (udlan). DAB tilbyder herudover et
bredt udvalg af lesninger indenfor bl.a. investering, pension, geelds-
pleje, lenservice og forsikring.

DAB samarbejder med en lang reekke partnere indenfor den finan-
sielle sektor. Formalet med disse samarbejdsaftaler er at gare DAB
i stand til at tilbyde attraktive lesninger til DABs kunder.

De primaere samarbejdspartnere er angivet nedenfor (med angiv-
else af om DAB er medejer, hvilket i et flertal af de angivne tilfeelde
er en forudsaetning for samarbejdet):

Bankernes EDB Central
Bankernes EDB Central (BEC) er hovedleverander af sdvel
kundevendte (feks. Webbank) som interne systemer (f.eks.
sagsstyring). DAB er medejer.

Nets A/S
Nets, der tidligere hed PBS, leverer diverse former for elek-
troniske betalingslesninger bdde med og uden kort. DAB er
medejer.

Sparinvest
Sparinvest er en investeringsforening, der tilbyder 30 forskellige
afdelinger, hvilket er med til at give DABs kunder investerings-
muligheder korresponderende til risikoprofil og investeringsen-
sker. DAB er medejer af Sparinvest Holding A/S.

Garanti Invest A/S
Garanti Invest tilbyder garantiobligationer med hovedstolsga-
ranti. Garanti Invest blev i sin tid stiftet af DAB men er siden solgt
fra. DAB er medejer.

Sydinvest A/S
Sydinvest er en investeringsforening med 29 forskellige afde-
linger, der i lighed med Sparinvest sikrer brede muligheder for
kunderne i DAB.

Totalkredit
Totalkredit er DABs samarbejdspartner omkring realkreditlan til
f.eks. huskeb eller sterre boligrenoveringer. Totalkredit er ejet af




Nykredit A/S. DAB ejer en mindre andel af Nykredit A/S gennem
PRAS A/S.

DLR Kredit A/S
DLR Kredit er den primeere samarbejdspartner for DAB, hvad
angér realkreditfinansiering til erhvervskundermne og herunder
landbruget. DAB er medejer.

Letpension
Letpension er DABs primaere samarbejdspartner pa pensions-
og forsikringsomradet. Letpension samarbejder med PFA Pen-
sion. DAB er medejer.

AP Pension
AP Pension er blandt andet leverander af lgsninger omkring
gruppelivsforsikring og forsikring ved kritisk sygdom til DABs
kunder.

Atradius
Atradius er leverander af eksempelvis kreditforsikringsprodukter,
der betyder, at DABs kunder kan sikre sig mod tab pa debitorer.

Codan Care
Codan Care og samarbejdet med disse betyder, at DAB kan
tilbyde erhvervskunderne sundhedsforsikringer og dermed styrke
bade disse virksomheder og virksomhedernes medarbejdere

Hertil kommer medlemskab af diverse brancheforeninger som
Lokale Pengeinstitutter, Finansradet og Finanssektorens Arbejds-
giverforening, ligesom DAB seger et godt samarbejde med medar-
bejdernes primeere faglige organisation, Finansforbundet.

For yderligere information om visse samarbejdspartnere henvises
til Del I, afsnit 22 "Veesentlige kontrakter”.

6.1.4 Aktionzerrad og Fonde

Aktionaerrad

| forbindelse med Omdannelsen blev det p& den ekstraordinzere
generalforsamling i DAB, som blev afholdt den 26. maj 2011 -
og hvor DABs aktioneerer endeligt godkendte Omdannelsen -
tillige besluttet at oprette sékaldte aktioneerréd i tilknytning til de
dannede regioner.

Aktionzerrddene er oprettet i henhold til DABs Vedteegter, men har
ingen seerlige befgjelser i forhold til ledelsen af DAB. Aktioneer-
radene har til opgave at sikre DABs og afdelingernes tilknytning i
lokalomraderne via dels erfaringsudveksling, dreftelser og formid-
ling af viden til/med den relevante regionsdirekter, dels opgaver
som DABs repraesentanter i lokalomrdderne. Medlemmerne af
aktioneerrddene veelges for to ar af gangen pa arlige aktioneer-
radsmeder i hver region blandt alle de aktionaerer, der har regi-
streret et tilhersforhold til pageeldende region. For at sikre stabilitet
i forbindelse med Omdannelsen er der vedtaget en overgangsord-
ning, saledes at aktioneerrddene frem til aktionezerrddsmederne i
2014 udgeres af de pé tidspunktet for Omdannelsen siddende
bestyrelser i Andelskasserne.

Det er endvidere bestemt, at de pa tidspunktet for Omdannelsen
siddende repraesentantskaber i Andelskasserne kan fortseette i en
i forhold til aktioneaerrddene radgivende og i forhold til DAB ambas-
sadermaessig funktion. Det er op til aktioneerrddene i de enkelte
regioner at vurdere og beslutte, hvad der sker og vil ske.

Fonde

| forbindelse med Omdannelsen oprettede hver enkelt Andels-
kasse en erhvervsdrivende fond, som modtog den del af det sam-
lede Fusionsvederlag, som tilkom Andelskassen (Andelskasserne
blev alle oplest ved Omdannelsen). De Eksisterende Aktier ejes
sdledes af de i alt 16 erhvervsdrivende Fonde. De Eksisterende
Aktier er fordelt mellem Fondene i samme forhold, som Fondene
indbyrdes ejede aktier i SDA Bank A/S - hvor aktierne blev fordelt
mellem Fondene ud fra veerdien af den egenkapital, den enkelte
Andelskasse indsked i Omdannelsesselskabet DAB A/S (senere
SDA Bank A/S) i overensstemmelse med FIL § 207.

Fondenes vaesentligste opgave — udover ejerskabet af DAB — er at
fordele eventuelt udbytte af den pageeldende Fonds aktier i DAB
som stette til lokale foreninger og formal i det omrdde, hvor den
tilgrundliggende Andelskasse var hjemmeherende. Hver enkelt
Fond ledes af en fondsbestyrelse pa fem personer bestdende af:

« den siddende regionsdirekter i den region, hvor den
tilgrundliggende Andelskasse herer under

« lederen af den lokale afdeling, der tidligere var hovedsaede for
den pégeeldende Andelskasse

« tre pvrige medlemmer, som udpeges for en firedrig periode af
det aktionaerrad, hvortil Fonden naturligt herer p& baggrund af
den tilgrundliggende Andelskasses tilhersforhold.

De tre "ovrige medlemmer” af den nuveerende (ferste) fonds-
bestyrelse i hver Fond er ved Fondens dannelse blevet valgt af
og blandt de fer Omdannelsen siddende medlemmer af den
tilgrundliggende Andelskasses repraesentantskab. | forlaengelse af
aktioneerrddsmederne i 2015 udpeger de siddende aktionzerrad
fondsbestyrelser i henhold til ovenstdende principper.

Bestyrelsen i DAB, aktioneerrddene og fondsbestyrelsermne er uaf-
heengige af hinanden beslutningsmeessigt. Det bemeerkes, at
fondsbestyrelserne ikke har nogen direkte eller indirekte indflyd-
else pa DAB - udover den i Fondens aktiepost liggende indflydelse
som aktionaer. Det bemeerkes endvidere, at DABs Vedtaegter inde-
holder en stemmeretsbegraensning, saledes at:

i. ingen aktionaer kan afgive flere stemmer, end hvad der svar-
ertil 1 % af den samlede aktiekapital

ii. aktier anses i forhold til stemmeretsbegraensningen for at
tilhere én aktionaer, hvis der er en sddan seerlig forbindelse
mellem aktionzerer, at udevelsen af stemmeretten pa akti-
erne ma anses for bestemt af samme interessegruppe.

Der henvises til Del |, afsnit 21.2.3 "Beskrivelse af aktier”, for en
neermere beskrivelse heraf.
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6.2 Kreditpolitik og krediteksponering

6.2.1 Kreditpolitik

DAB, SDA og Andelskassemne havde allerede fer Omdannelsen
feelles kreditpolitik. Kreditpolitikken er vedtaget af Bestyrelsen for
DAB og varetages overordnet af den centralt placerede afdeling,
Koncernkredit, der organisatorisk er adskilt fra de disponerende
enheder (primeert de 52 fuldtidsbemandede afdelinger) og de en-
heder, der har ansvar for kontrol og rapportering (Intern revision).

Koncernkredit rapporterer lebende til Direktionen via blandt an-
det ugentlige kreditkomité-meder, og der sker lebende rapporte-
ring til Bestyrelsen pa bestyrelsesmeder. Endvidere sker der érlig
engagementsgennemgang ud fra fastlagte principper samt ud fra
Bestyrelsens enske.

Kreditpolitikken har overordnet til formal at sikre den rette balance
mellem udlan, indtjening og risiko, s& der sikres en god og varig
rentabilitet. Hovedprincippet er, at kvaliteten af udlénsportefeljen
prioriteres hejere end vaeksten af udlan.

Den pr. Prospektdatoen geeldende kreditpolitik har felgende
hovedindhold:

« Kreditgivningen er betinget af, at kunden vurderes at have
bade evne og vilje til at betale sével afdrag som renter

« Kreditgivning tager udgangspunkt i samtidig etablering af sik-
kerhed i de aktiver, der finansieres, men der ydes ikke kredit-
givning alene baseret pa sikkerheder

+ Som hovedregel ydes maksimalt op til 10 % af basiskapitalen
i samlede udlansfaciliteter til en enkeltstdende kunde eller
grupper af indbyrdes forbundne kunder

« Der gnskes en hensigtsmaessig fordeling af lan efter ldnester-
relse

« Der gnskes en balanceret fordeling mellem udlan til private
og udlan til erhverv med 50-60 % til erhverv og 40-50 % til
private

« Der gnskes ikke udlan til nogen branche med mere end 20 %
af det samlede udlan, og andelen af udlan til landbrug seges
nedbragt

+ Som udgangspunkt undlades l&ngivning til kunder, der ikke
geografisk herer til organisationens markedsomréde, og langiv-
ning til kunders indfrielse af akkordaftaler med andre penge-
institutter

« Der onskes en generel udlansprocent pa omkring 90 % af
indlan

« Der udvises tilbageholdenhed med l&dngivning til komplekse
og uigennemsigtige engagementer

« Der udvises tilbageholdenhed med léngivning til kunder, der
tillige anvender andre pengeinstitutforbindelser

« Der udvises tilbageholdenhed med langivning til store engage-
menter (engagementer over DKK 50 mio.)

« Der leegges veegt pa at etablere og udbygge langvarige rela-
tioner

« Kreditfaciliteter skal lebende vurderes og felges op

« Kreditgivning skal afpasses kundens bonitet

« Engagementer med risiko for tab (sékaldte svage engage-
menter) og engagementer med objektiv indikation for veerdi-
forringelse folges teet. Pa alle disse engagementer udarbejdes
handlingsplaner for optimering af DABs position, og disse en-
gagementer vurderes minimum kvartalsvist

« Der gnskes ikke samarbejde med kunder, der overtraeder geael-
dende lovgivning eller driver viksomhed med uetiske aktivi-
teter og/eller udviser uetisk handlemade.

Det er det overordnede enske, at kreditgivning primaert sker til
kunder inden for DABs primeere geografiske markedsomrade, og
at kreditgivningen sker til private samt sma& og mellemstore virk-
somheder, hvor det for sidstneevnte er geeldende, at forretningen
skal veere gennemskuelig.

Det er gnsket, at DAB indgér som en veerdifuld sparringspartner for
kunderne og via et teet kendskab til kundens forretning samt den
faglige bagvedliggende ekspertise kan udvikle engagementerne til
gavn for kunderne tillige med DAB.

6.2.2 Samlet krediteksponering

Det er i relation til krediteksponering (udlan og garantier) rele-
vant at se p& bade opdelingen p& engagementssterrelser og den
branchemaessige sammensaetning af disse.

Opdeling pé engagementssterrelser
Krediteksponeringen for DAB fordelt pd engagementssterrelser er
angivet i tabel 7.
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Tabel 7 Udl&n og garantier efter engagementssterrelse (DKK 1.000)

Engagementssterrelse Samlet beleb Antal Gns. beleb  Samlet beleb Antal Gns. beleb
31.03.2011 kunder pr. kunde  31.12.2010 kunder pr. kunde
belobeter  31.03.2011 belebeter  31.12.2010

fordelt pa pr. fordelt pa pr.

31.03.2011 31.12.2010
Engagement < 100 272.852 11.530 24 371.789 9.666 38
Engagement > 100 < 250 937.596 5.649 166 948.502 5.995 158
Engagement > 250 < 500 1.587.290 4.456 356 1.570.371 5.031 312
Engagement > 500 < 1.000 1.671.036 2.439 685 1.692.068 3.020 560
Engagement > 1.000 < 2.000 1.714.277 1.218 1.407 1.767.456 1.497 1.181
Engagement > 2.000 < 5.000 2.026.340 673 3.011 2.185.423 865 2.527
Engagement > 5.000< 10.000 1.238.717 184 6.732 1.377.407 244 5.645
Engagement > 10.000 < 20.000 990.042 74 13.379 926.707 77 12.035
Engagement > 20.000 < 50.000 1.083.062 39 27771 1.226.541 48 25.553
Engagement > 50.000 1.112.487 10 111.249 1.018.604 11 92.600
Engagementer i alt 12.633.699 26.272 481 13.084.868 26.454 495

Kilde: DAB

Opgerelsen i tabel 7 er foretaget p& hovedkundeniveau jf. FIL §
145 og opgjort som engagementets skyldsaldo inklusive garantier.

Som naermere omtalt under Del |, afsnit 6.5.2 “Fremtidig regule-
ring af finanssektoren” har Finanstilsynet varslet indferelse af den
sakaldte Tilsynsdiamant med virkning fra 31. december 2012. Et
af mélepunkterne i Tilsynsdiamanten vil veere summen af store
engagementer, der hejest ma vaere pd 125 % af et pengeinstituts
basiskapital.

Defineret efter Tilsynsdiamantens regler udger summen af store

engagementer pr. 31. marts 2011 31 9% af basiskapitalen i DAB.
Dette ligger som beskrevet i figur 6 pa niveau med gennemsnittet
for pengeinstitutter i samme sterrelse som DAB (Gruppe 2, jf. Fi-
nanstilsynets definition, der er naermere beskrevet i Del I, afsnit 12
"Ordliste”) og under gennemsnittet for pengeinstitutter generelt,
der ifelge Finanstilsynet var pa 46,24 ultimo 2010.

DAB har altsé et relativt lavt antal store léneengagementer og
dermed en relativ lille felsomhed overfor store enkeltkunder op-
gjort efter Tilsynsdiamanten.

Figur 6 Summen af store engagementer i DAB (SDA-koncernen) og danske pengeinstitutter (%)™
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Kilde: Finanstilsynet og DAB.
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@) Gruppeinddelingen er naermere beskrevet i Del I, afsnit 12 "Ordliste”.

Opdeling pa brancher
Den branchemeessige fordeling af udlén og garantier i DAB er angi-
vet i tabel 8 i henholdsvis beleb og relativ fordeling.

Det er ikke muligt at lave sammenlignelige oversigter over udlan
og garantier for hele perioden 2006-2010, da Finanstilsyneti 2010

har andret klassificeringen af brancher. Det betyder, at tallene/
fordelingen i de to tabeller i 2006-2008 er sket ud fra den sakald-
te DBO3-standard, mens de for 2009-2011 er opgjort efter den
sakaldte DBO7-standard.
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Tabel 8 Udl&n og garantidebitorer fordelt pa brancher (DKK 1.000)

31.03.2011
1. Offentlige 64.286 64.971 62.796 66.069 68.095 66.837
(0 %) (0 %) (0 %) (0 %) (0 %) (1 %)
2. Erhverv:
2.1 Landbrug, jagt og skovbrug 2.388.109 2.481.852 2.855.727 2.758.264 2.297.090 2.023.046
(18 %) (19 %) (19 %) (19 %) (15 %) (15 %)
2.2 Industri og réstof 344.014 337.245 407.480
(2 %) (3 %) (3 %)
2.2 Fiskeri 20.939 15.481 14.625
(0 %) (0 %) (0 %)
2.3 Energiforsyning 87.077 76.669 80.786
(1 %) (1 %) (1 %)
2.3 Fremstillings- 473.110 474.406 425.566
virksomhed mv. (3 %) (3 %) (3 %)
2.4 Bygge- og anlaeg 662.878 775.984 845.743 901.178 861.494 686.376
(5 %) (6 %) (6 %) (6 %) (6 %) (6 %)
2.5 Handel og rest. mv. 912.459 970.028 1.154.578 1.377.152 1.330.782 1.074.478
(7 %) (7 %) (8 %) (9 %) (9 %) (8 %)
2.6 Transport 493.265 516.725 602.987 399.612 335.732 295.377
(4 %) (4 %) (4 %) 3 %) (2 %) 2 %)
2.7 Information og 57.038 70.413 77962
kommunikation (0 %) (1 %) (1 %)
2.7 Kredit- og 841.554 453.633 411.176
finansieringsvirksomhed (6 %) (3 %) (3 %)
2.8 Finansiering og forsikring 805.252 507.549 558.201
(6 %) (4 %) (4 %)
2.8 Ejendomsadministration mv. 1.697.852 1.163.648 934.367
(12 %) (7 %) (7 %)
2.9 Fast ejendom 877555 914.657 1.006.334
(7 %) (7 %) (7 %)
2.9 Qvrige erhverv 916.650 1.243.723 1.668.458 877207 606.850 531.006
(12 %) (10 %) (11 %) (6 %) (4 %) (4 %)
| alt 7.544.297 7.894.845 9.258.256 9.346.868 7.539.116 6.396.017
(62 %) (62 %) (63 %) (64 %) (49 %) (49 %)
3 Private 5.025.116 5.125.052 5.371.088 5.267.990 8.032.009 6.835.224
' (38 %) (38 %) (37 %) (36 %) (51 %) (51 %)
| alt 12.633.699 13.084.868 14.692.140 14.680.927 15.639.220 13.298.078

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet og reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.

| forhold til gennemsnittet af sammenlignelige pengeinstitutter
(herunder iseer Gruppe 2-pengeinstitutter) adskiller DAB sig isaer
ved at have en sterre andel udlén og garantier til landbrugssek-
toren og en mindre andel til ejendomssektoren. Dette vil kort blive
beskrevet herunder

Landbruget

Andelskasserne er generelt udsprunget af andelskulturen i blandt
andet landbruget og som hovedregel i landbrugstunge egne. Det
betyder, at Andelskasserne bade fer, under og nu efter deltagelsen
i SDA har haft en forholdsvist hej andel af landbrugskunder. DAB

(SDA-koncernen) har dog kun i begraenset omfang indgéet en-
gagementer med nye landbrugskunder de senere ar, og et flertal af
landbrugskunderne er mangearige kunder, som i nogle tilfeelde har
veeret kunder i DAB gennem flere generationer.

Som det ses af fordelingen af nedskrivninger senere i dette afsnit,
er det mangedrige og teette kendskab til landbrugskunderne des-
veerre ikke ensbetydende med, at disse ikke er blevet pavirket af
de senere ars finansielle krise, som denne ogsa er beskrevet under
Del |, afsnit 6.4 "Vaesentlige markeder”.
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Som angivet ovenfor i Del |, afsnit 6.2.1 “Kreditpolitik” er det
DABs gnske, at landbrugskundernes andel af de samlede udldn
og garantier mindskes i de kommende ar, men det er ligeledes
et onske, at dette sker lebende, naturligt og ikke mindst pa en
for bade landbrugskunderne og DAB hensigtsmaessig méde - og
det bemeerkes, at landbrugets andel ogsé kan nedbringes ved
at gge andre sektorers andele. Det bemaerkes endvidere, at alle
landbrugsengagementer er gennemgaet inden for det seneste dr,
at der lebende sker en teet opfelgning, og at der til stadighed er
fokus pd, hvordan DAB sammen med den enkelte landbrugskunde
optimerer driften.

Landbrugssektoren og de hertil relaterede problemstillinger har
sédledes stor opmeerksomhed fra Ledelsen i DAB, og det skal i
relation hertil noteres, at der inden for landbrugssektoren er en
spredning pa undersektorer, som jf. ogsa beskrivelsen i Del |, af-
snit 6.4 "Vaesentlige markeder” er forskelligt pavirket af de ekono-
miske konjunkturer. Det skal endvidere noteres, at der i relation
til landbrugskunderne ogsa er stor opmaerksomhed pa, hvordan
en generel renteforhgjelse vil pavirke erhvervet og DABs portefelje
af landbrugskunder negativt, og at denne situation er medtaenkt
i samarbejdet med landbrugskundeme — idet det bemaerkes, at
en renteforhejelse i avrigt kun vil have begraenset negativ effekt
pad DABs avrige portefelje af erhvervskunder og ubetydelig effekt i
relation til privatkunderne.

Ejendomssektoren

DAB havde i drene 2006-2008 stigende udlén og garantier il
ejendomssektoren, hvilket kan henferes til den konjunkturmaes-
sige udvikling inden for denne sektor. Udlan og garantier til denne
sektor har til stadighed veeret et stykke under gennemsnittet i den

Tabel 9 Nedskrivninger og Endelige tab (DKK Mio.)

finansielle sektor, og den primaere eksponering inden for ejen-
domssektoren - tillige med de evrige sektorer - har veeret i de om-
rdder, hvor DAB har afdelinger. Dette betyder, at DAB har veeret
mindre eksponeret overfor kunder inden for keb og udlejning af
ejendomme i eksempelvis de sterre byer, hvor der jf. ogsa Del |, af-
snit 6.4 "Veesentlige markeder” har veeret betydelige prisstigninger
for finanskrisen indtraf og betydelige prisfald efter dette tidspunkt
- hvilket generelt er betegnet som en (bristet) boligboble.

6.2.3 Nedskrivninger

Alle udldn i DAB skal - i lighed med i andre danske pengeinstitutter
- lebende vurderes for at se, om der skal foretages nedskrivninger.
Vurderingen foretages individuelt (individuelle nedskrivninger) for
enkelte betydelige udlan eller gruppevist (gruppevise nedskriv-
ninger) for grupper af udlan.

For at der foretages en nedskrivning, skal der veere en objektiv
indikation for veerdiforringelsen. Det kan ved individuelle nedskriv-
ninger eksempelvis veere betydelige gkonomiske vanskeligheder
eller kontraktbrud, mens det ved gruppevise nedskrivninger ek-
sempelvis kan veere en forveerring af betalingsmenstret for grup-
pen eller eendring i forhold, der erfaringsmaessigt har betydning for
gruppens betalingsevne.

Det skal i den forbindelse bemeerkes, at nedskrivningerne ikke er
lig endelige tab. De reelle tab i de &r, der er angivet i dette afsnit,
er mindre end nedskrivningerne, og DAB arbejder hele tiden pa at
forhindre, at nedskrivninger bliver til tab. DABs (SDA-koncerens)
endelige tab pa tidligere nedskrevne engagementer sat i forhold
til nedskrivningerne i regnskabsérene 2006-2010 er beskrevet i
tabel 9.

2010 2009 2008 2007 2006
Nedskrivninger 4143 480,8 194,2 36,4 -8,1
Endelige tab pé tidligere nedskrevne engagementer 130,7 46,5 12,2 15,0 14,9

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen samt reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og

2010 for SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet.

| forbindelse med og i forlaengelse af finanskrisen har DAB (SDA-
koncernen) i arene op til Omdannelsen oplevet en generelt stigen-
de nedskrivningsprocent efter en arrackke med en historisk set lav
nedskrivningsprocent, hvilket er i trdd med den generelle udvikling
i finanssektoren. Det skal bemaerkes, at mens nedskrivningspro-
centen er steget ogsd fra 2009 til 2010, er de faktiske nedskriv-
ninger belebsmaessigt faldet.

Den historiske nedskrivningsprocent for DAB siden 2006 er angi-
vet i figur 7, hvor tilsvarende nedskrivningsprocenter for finanssek-
toren er indsat til sammenligning.
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Figur 7 Nedskrivningsprocenter for DAB (SDA-koncernen) og danske pengeinstitutter generelt
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Kilde: Finanstilsynet og de reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen samt reviderede historiske regnskabsoplysninger
for 2009 og 2010 for SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet.

Det ses af figur 7, at DAB historisk set har haft en hgjere nedskriv-
ningsprocent end evrige danske pengeinstitutter. Det bemaerkes
dog, at de sterste pengeinstitutter i Danmark traekker den generelle

nedskrivningsprocent ned, hvilket er illustreret af figur 8, hvor ned-
skrivningerne er fordelt p& Grupper jf. Finanstilsynets opdeling, der
er naermere beskrevet i Del lI, afsnit 12 "Ordliste”.

Figur 8 Nedskrivninger for DAB (SDA-koncernen) og danske pengeinstitutter fordelt pa grupper®
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Kilde: Finanstilsynet og de reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen samt reviderede historiske regnskabsoplysninger
for 2009 og 2010 for SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet.

™ Gruppeinddelingen er naermere beskrevet i Del I, afsnit 12 “Ordliste”

Udvikling i 2008 og 2009

Det ses af figur 8, at DABs (SDA-koncernens) nedskrivningsprocent
i 2008 0g 2009 har vaeret mindre end nedskrivningsprocenten hos
gennemsnittet af pengeinstitutterne i Gruppe 2, idet det dog be-
meerkes, at de angivne nedskrivningsprocenter er inklusive nogle
af de problemramte og sidenhen af Finansiel Stabilitet overtagne/
lukkede pengeinstitutter. Tallene stemmer desuagtet overens med
det generelle indtryk af, at den finansielle krise - som angivet i Del
I, afsnit 6.4 "Vaesentlige markeder” - i saerlig grad har haft en nega-

tiv pavirkning pd de sma og mellemstore virksomheder (som DAB
iseer henvender sig til), mens sterre virksomheder - der naturligt
anvender de sterre pengeinstitutter - har veeret bedre rustet til den
finansielle krise og hurtigere til at tilpasse sig de aendrede forhold.
Den mindre nedskrivningsprocent hos Gruppe 1-pengeinstitutterne
kan sédledes delvist forklares med den ekonomisk bedre situation
for sterre kunder og den anderledes spredning, og delvist med, at
denne gruppe ikke p& samme madde er pavirket af kriseramte og
senere af Finansiel Stabilitet overtagne/lukkede pengeinstitutter.
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Udvikling i 2010

DAB (SDA-koncernen) har i 2010 haft et nedskrivningsniveau, der
ligger over gennemsnittet for danske pengeinstitutter generelt men
under gennemsnittet for danske pengeinstitutter i samme Gruppe
jf. dog ovenfor. Det bemeerkes imidlertid, at der i 2010 er et gene-
relt fald i nedskrivningsniveau for alle Grupper, mens der for DAB
er set en mindre stigning.

| forlaengelse af finanskrisen er der sket betydelige opstramninger
pa kreditomrédet, og der er i forbindelse med Omdannelsen sket
yderligere styrkelse af omrddet via blandt andet en generel centrali-
sering af kreditfunktioner, hvor kreditcheferne i de enkelte regioner
kreditmaessigt refererer direkte til Koncernkredit. Nedskrivningerne
er i altovervejende grad sket p& engagementer bevilliget for 2008.

Det er DABs vurdering — som ogsa angivet under Del |, afsnit 13
"Resultatforventninger” — at det overordnede nedskrivningsniveau
vil veere lavere i 2011.

Udspecificering af nedskrivninger

Tabel 10 indeholder en naermere udspecificering af DABs og DABs
(SDA-koncernens) nedskrivninger i drene 2006 til 2010 samt i 1.
kvartal 2011 og 1. kvartal 2010. Tabellen viser séledes de under-
liggende poster i forhold til det samlede nedskrivningsniveau.

Tabel 10 Nedskrivninger af udlan og tilgodehavender (DKK 1.000)

Nedskrivninger af udlan og

tilgodehavender

31.03.2011

31.03.2010

2009

Individuelle nedskrivninger 38.435 59.432 359.055 427378 186.329 27.793 441
Gruppevise nedskrivninger 4918 2.868 -11.994 19.077 13.296 15.122 0
Nedskrivning Bankpakke | 0 4.678 49.287 43.226 9.357 0 0
Tabsfert direkte 3.941 3.385 32.459 1.967 851 851 1.174
| alt nedskrevet/tabsfert for

fratreekning af nedenstéende

poster 47.294 70.363 428.807 491.648 209.833 43.766 1.615
Indgéet pa tidligere afskrevne

fordringer 701 592 2.137 1.689 1.964 1.964 2.908
Rente af nedskrivninger med

fortsat renteberegning® 4.441 4.209 12.404 9.209 13.672 5365 6.850
I alt 42.152 65.562 414.266 480.750 194.197 36.437 -8.143

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen

) Rente af nedskrivninger med fortsat renteberegning vedrerer den regnskabsmaessige ompostering af indtaegtsferte renter pd udldn,

hvorpd der er foretaget nedskrivning.

De Individuelle nedskrivninger kommenteres naermere i felgende
kapitel om brancheopdelte nedskrivninger.

Gruppevise nedskrivninger beregnes pé& baggrund af Lokale
Pengeinstitutters model for gruppevise nedskrivninger. Modellen
bygger pé en raekke makrovariable, sdsom renteniveau, arbejds-
loshed og konkurser. Der foretages individualisering af modellens
tabsestimater med DABs branchefordeling og tabshistorik som in-
put. Det givne resultat er herefter yderligere til genstand for Ledel-
sens sken. DABs tabsestimater bevaeger sig normalt parallelt med
modellens initiale tabsestimater og begrunder dermed de resultat-
forte gruppevise nedskrivninger.

DABs garantiforpligtelse i forhold til Lov om finansiel stabilitet
(Bankpakke I) er udgiftsfert i 2010, nar bortses DKK 2,4 mio. i regi
af DAB fer Omdannelsen, da regnskabet for DAB fer Omdannelsen
blev afsluttet og underskrevet, for meddelelsen om endeligt tab i
relation til Bankpakke | blev meddelt. Disse DKK 2,4 mio. er ud-
giftsfert i 1. kvartal 2011.

Det bemeerkes endvidere, at der udover nedskrivninger er konsta-
teret tab pa ikke nedskrevne udlan p& DKK 32,5 mio. i 2010 og pé
DKK 3,9 mio. i 1. kvartal 2011.

Branchefordeling af individuelle nedskrivninger

Sat i forhold til den vurderede branchefordeling af udlan og ga-
rantier tegner iseer landbrugssektoren sig i de senere &r for en
forholdsvis stor andel af DABs (SDA-koncernens) nedskrivninger.
Ogsa brancher relateret til bygge- og ejendomssektorerne har teg-
net sig for en i forhold til andelen af det samlede udlan forholds-
meessig stor andel af de samlede nedskrivninger.

Seerligt om landbrug

DAB (SDA-koncemnen) har som tidligere anfert en hej andel af
udlan til landbrugssektoren, og landbruget tegner sig i forleengelse
heraf samt i medfer af den konjunkturmaessige udvikling i denne
branche for en forholdsmaessig stor andel af nedskrivningerne i
isaer 2010.
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Pa baggrund af de faldende priser pé& landbrugsjord samt i en
periode lave priser pa landbrugsprodukter har mange landbrugs-
bedrifter i de seneste ar veeret presset rent gkonomisk. Et flertal
af DABs (SDA-koncernens) landbrugskunder har imidlertid haft et
solidt ekonomisk fundament forud for denne ekonomiske vans-
kelige periode. Ydermere har DAB inden for landbrugssektoren en
bred fordeling pa de forskellige undersektorer som eksempelvis,
kvaeg, svin, pelsavl, korn osv.

DAB (SDA-koncemen) har dog i 2010 mattet erkende, at vurde-
ringerne ogsa af, hvornar landbrugets vilkar vendte, i nogle tilfeelde
har veeret for positiv, hvorfor DAB (SDA-koncernen) i lighed med
andre pengeinstitutter har veeret nedsaget til at foretage ogede
nedskrivninger pa engagementer i sektoren. Dette er blandt andet
sket via veegtede stress-scenarier, som beskrevet i Del |, afsnit 10.1
"Kapitalforhold".

Seerligt om fast ejendom

Ejendomssektoren har generelt veeret hardt ramt af den ekono-
miske krise som felge af bl.a. de faldende ejendomspriser samt
en begraenset handel. Dette gaelder ogsé DABs (SDA-koncernens)
portefelje inden for denne sektor. Portefeljen har sdledes staet for
en forholdsmaessig stor andel af nedskrivninger sat i forhold til an-
delen af det samlede udldn, men det bemaerkes igen, at ekspo-
neringen overfor denne sektor er mindre end i gennemsnittet af
pengeinstitutter.

6.2.4 Engagementer med SVAG-markering

DAB har et naturligt enske om at undgd nedskrivninger og tab
pé kunder — af hensyn til kunden sével som DAB. | forleengelse
af ovenneevnte afsnit angdende nedskrivninger, skal det derfor
bemaerkes, at DAB lgbende vurderer boniteten i sine udladn for
sé tidligt som muligt at kunne arbejde med det enkelte engage-
ment.

Det sker ved anvendelsen af forskellige vurderingsniveauer for de
enkelte engagementer. Det ferste skridt er i den forbindelse en
risikomarkering af engagementet som et svagt engagement. S&-
fremt der konstateres yderligere svaghedstegn er naeste skridt en
risikomarkering af engagementet med en markering for objektiv
indikation for veerdiforringelse. Det sidste skridt er en nedskrivning
af engagementet som ovenfor angivet.

DAB arbejder aktivt med at iveerksaette tiltag og udarbejde konkrete
handleplaner til forbedring af boniteten i engagementerne allere-
de fra den ferste markering som svagt engagement, og via dette
arbejde er DAB ofte i stand til undgd nedskrivninger.

DABs ikke nedskrevne udldn med svag-markering udgjorde pr.
31. marts 2011 DKK 976,8 mio., mens DABs ikke nedskrevne
udldn med markering for objektiv indikation for veerdiforringelse
pr. ssmme dato udgjorde DKK 363,2 mio. Sektormaessigt tegner
landbruget sig for den forholdsmeessigt sterste andel af disse
udlan.

6.3 Risikostyring

Arbejdet med risikostyring er og har veeret et meget veesentligt
omrade for DAB.

Risikostyringen har veeret, er og vil veere centralt forankret, sdledes
at Bestyrelsen fastleegger de overordnede rammer for risiko- og
kapitalstyring. Fastlaeggelsen af de overordnede rammer og prin-
cipper sker via § 70-instruksen til Direktionen, og der udarbejdes
lebende rapportering om udvikling i risici. Direktionen har dele-
geret dele af befgjelserne videre til de relevante afdelingsledere i
deres instrukser.

Konkret er disse befejelser delegeret videre til underdirekteren med
ansvar for Forretningssupport og kreditdirekteren. Disse foretager
den daglige styring af risici, og dertil kommer uafhaengig rapporte-
ring pa risici foretaget af skonomiafdelingen under Forretningsud-
vikling og -styring. Denne afdeling rapporterer direkte til Bestyrelsen.

Arbejdet med risici sker i henhold til geeldende lovgivning p& omra-
det. Den overordnede regulering sker sdledes via FIL § 71, hvor en
ny bekendtgerelse, Bekendtgerelse 1325 om ledelse og styring af
pengeinstitutter m.fl. af 1. december 2010, trédte i kraft 1. januar
2011 (dog med dele, der ferst treeder i kraft pr. 1. juli 2011). |
henhold til § 19-21 i denne bekendtgerelse skal DAB inden 1. juli
2011 udpege en risikoansvarlig, der har ansvaret for, at risikostyring
i DAB sker pa betryggende vis og for at skabe et overblik over DABs
risici og det samlede risikobillede. Endvidere skal DAB i henhold
til § 22 i bekendtgerelsen inden samme dato udpege en compli-
anceansvarlig med ansvar for at opdage og mindske risikoen for,
at DAB bliver pélagt sanktioner, lider tab af omdemme, eller at
DAB eller DABs kunder lider vaesentlige skonomiske tab som felge
af manglende overholdelse af geeldende lovgivning, markedsstan-
darder eller interne regelsaet. DAB har som risikoansvarlig udpeget
Ryan Pedersen fra Forretningsudvikling og -styring, mens DAB som
complianceansvarlig har udpeget chefjurist Frank Stelting.

Indledningsvist skal det endvidere bemeerkes, at Baselkomitéen
gennem retningslinjerne indeholdt i Basel Il udstak nye og
stramme retningslinjer for risikostyring, opgerelse af risici, doku-
mentation omkring basiskapital og solvens mv. Disse retningslinjer
blev i vid udstraekning gjort til praksis for danske pengeinstitut-
ter pr. 1. januar 2007, da Finanstilsynet indferte omfattende ret-
ningslinjer p4 omradet.

DAB arbejder med forskellige typer af risici, hvoraf felgende karak-
teriseres som de veesentligste:

« Kreditrisiko: Risikoen for tab, fordi modparter misligholder
betalingsforpligtelser og eksempelvis ikke kan tilbagebetale lan

» Markedsrisiko: Risikoen for tab, fordi markedsforholdene
andrer sig, og veerdien af DABs aktiver og forpligtelser derfor
andrer sig

« Likviditetsrisiko: Risikoen for tab, fordi det pa grund af utilstraek-
kelige likvide midler ikke er muligt at honorere betalingsforplig-
telser med de normale likviditetsreserver

Prospekt | Danske ers Bank | 2011



« Operationel risiko: Risikoen for tab som felge af uhensigtsmaes-
sige eller mangelfulde interne procedurer, menneskelige fejl
og systemmaessige fejl eller som felge af eksterne begiven-
heder, inklusive retlige risici

« Forretningsrisiko: Risikoen for tab, der opstér i forbindelse
med eandringer i eksterne omsteendigheder, eller begiven-
heder, der skader DABs image eller operationelle indtjening.
Forretningsrisici inkluderer strategisk risiko samt risikoen for tab
af anseelse.

Disse punkter vil blive naermere gennemgéet i det felgende med
udgangspunkt i den hidtidige Sgjle Ill-rapportering for DAB.

6.3.1 Kreditrisiko

Et af DABs kerneomrader er at radgive om og yde 1&n, kreditter og
andre finansielle produkter til sma og mellemstore erhvervsvirk-
somheder.

Den samlede kreditrisiko styres efter politikker og rammer, der er
vedtaget og fastlagt af Bestyrelsen, og som ved delegering tilsikrer
Direktionen et afbalanceret bevillingssystem. Ansvaret for over-
vagning, overordnet risikotagning og rapportering til Ledelsen er
saledes forankret centralt.

Der etableres skaerpet overvégning for alle kundeforhold, der
udvikler sig darligere end forventet. Det geelder bade for engage-
menter med og uden individuelle nedskrivninger. For engagemen-
ter med svaghedstegn udarbejdes handlingsplaner, hvis formél er
at sikre en acceptabel kreditrisiko og dermed en normalisering af
kundeengagementet. Hvis det vurderes, at en sadan udvikling ikke
er mulig eller sandsynlig, vil kundeengagementet blive sogt afviklet.

Alle sterre engagementer vurderes mindst en gang arligt pa grund-
lag af kundens skonomiske oplysninger. Derudover foretager den
interne revision lebende opfelgning og overvégning og rapporterer
resultaterne heraf til Koncernkredit, Direktionen og Bestyrelsen.

| ovrigt henvises til den i Del |, afsnit 6.2, "Kreditpolitik og krediteks-
ponering” beskrevne kreditpolitk og det indledende afsnit om
risikofaktorer.

6.3.2 Markedsrisiko

DAB pétager sig gennem handel og placeringer - samt som et led i
den lobende likviditetsstyring - forskellige former for markedsrisici.
DAB vil derfor typisk lebende have dbne positioner i rente-, valuta-
og aktieprodukter.

DAB anvender afledte finansielle instrumenter til at styre og justere
markedsrisiciene.

Formalet med markedsrisikostyringen er at afbalancere den sam-
lede markedsrisiko pa aktiver og forpligtelser for herigennem at
opna et tilfredsstillende afkast ved det valgte risikoniveau. Handel
med aktier, obligationer, valuta og hermed relaterede afledte finan-
sielle instrumenter er vigtige forretningsomrader for DAB. | kon-
sekvens heraf og ud fra ensket om at udnytte udsvingene pé de

finansielle markeder patager DAB sig lebende markedsrisici.

Rammer, malseetninger og strategier for DABs markedsrisiko er
fastlagt i et instrukshierarki, hvor Bestyrelsen fastseetter de sam-
lede markedsrisici, som DAB maksimalt ensker at patage sig. Direk-
tionen videregiver herefter dele af risikorammen til Investerings- og
Udlandsomradet. Markedsrisiko styres og overvages pa centralt
niveau for alle enheder i virksomheden.

Markedsrisikoen kan opdeles i:

* Renterisiko
« Valutarisiko
« Aktierisiko

Politikkerne og instrumenterne pé disse omréder gennemgds kort
herunder.

Renterisiko

Renterisikoen er risiko for tab (eller gevinst) som felge af rente-
andringer pé de finansielle markeder. Risikoen optraeder pa fast-
forrentede rentebaerende finansielle instrumenter. Styringen af
renterisikoen tager afseet i bankens samlede eksponering pa savel
aktiv- som passivsiden.

For visse af de fastforrentede aktiver og forpligtelser er dagsveer-
dien, som led i risikostyringen, afdaekket ved hjeelp af afledte finan-
sielle instrumenter. Renterisikoen udger en vaesentlig del af DABs
samlede markedsrisiko.

Renterisikoen udtrykkes som risikoen for tab som felge af en generel
parallelforskydning i markedsrenterne pa ét procentpoint i samtlige
valutaer. Ved opgarelse af renterisikoen pa fastforrentede aktiver og
forpligtelser anvendes varighedsintervaller. Renterisikoen er fordelt
indenfor 3 varighedszoner: 0- 1 dr, 1 -3,6 arog over 3,6 dr.

Renterisikoen opgeres dagligt efter Finanstilsynets retningslinjer.
Der dannes lister, der viser den samlede renterisiko fordelt pa for-
skellige risikoelementer

Valutarisiko

Valutarisikoen styres aktivt i bankens handelsfunktion, og netto-
positioner, der ligger udover tilladte eller enskede risikorammer,
afdaekkes mod modgdende forretninger. Til afdaekning anvendes
tilligemed afledte valutainstrumenter.

Aktierisiko

DABs aktierisiko fastseettes lebende ud fra DABs vurdering af den
overordnede gkonomiske situation. Herudover tilretteleegges eks-
poneringen med skyldig hensyntagen til spredning pa selskaber
og brancher. DAB tager som udgangspunkt kun direkte risici pa
danske og skandinaviske selskaber, mens eksponering i globale
aktier primeert sker via investeringsforeningsbeviser.

Rapportering
DABs @konomifunktion under Forretningsudvikling og -styring
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foretager kontrol af og rapportering pd udnyttelsesgraden pé
samtlige meddelte risikorammer pa valuta-, aktie- og renteomré-
det. Overskridelser af de fastlagte rammer rapporteres til Direktion
og Bestyrelse. Rapporteringen sker pa vilkdrligt udvalgte datoer.
Afdelingen kontrollerer endvidere, at alle positioner og transaktion-
er overholder risikostyringspolitikken.

@konomifunktionen fungerer uafhaengigt af bankens handelsfunk-
tion, og alle data, der indgdr i afdelingens rapporter, tilvejebringes
uden handelsfunktionens medvirken.

6.3.3 Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for, at DABs betalingsforpligtelser, pa
grund af et utilstraekkeligt likviditetsberedskab, ikke kan honoreres.
En udleber af en utilstreekkelig styring af likviditetsrisiko kan veere
foregede fundingomkostninger eller i veerste konsekvens direkte
misligholdelse af bankens forpligtelser.

Malet med DABs daglige likviditetsstyring er at sikre, at DAB har ad-
gang til tilstrackkelig kortfristet likviditet til at kunne absorbere sterre
og mindre likviditetsbeveegelser, uden at DAB herved bringes i en
kritisk situation.

Derudover foretager DAB med jeevne mellemrum en vurdering af,
hvorvidt DABs langsigtede likviditetspositioner p& béde passiv- og
aktivsiden, kan forventes refinansieret eller forlaenget ved forfald,
sédledes at bankens veekststrategi lebende afstemmes til den for-
ventede fremtidige likviditetsadgang.

DABs likviditetsstyring sker ud fra felgende overordnede mal:

« En vedvarende stabil indldnsbase er grundlaget for DABs lang-
fristede udlansaktivitet

+ DABs indldnsoverskud tillagt DABs egenkapital og andre lik-
viditetselementer placeres i dansk obligationsportefalje, som
udger den primaere base i DABs likviditetsberedskab

+ DABs veekststrategier tilstraebes realiseret ved en afbalanceret
tilvaekst i sével ind- som udlén

« Séfremt kunder udnytter tilsagte men endnu ikke anvendte
treekningsfaciliteter, skal disse kunne honoreres inden for
DABs bestaende likviditet, uden at DABs lovpligtige overdaskn-
ing til FIL § 152 dermed kommer under pres

«  Langfristet ekstern funding, i det omfang den er tilgaengelig, an-
vendes primeert til stabilisering af DABs gkonomiske situation,
herunder til sikring af tilstraekkelig overdaekning til FIL § 152

+ DAB har et internt mal om niveauet for likviditetsoverdaeknings-
procenten i henhold til FIL § 152, hvor Bestyrelsen har fastsat
strengere krav til disse negletal end foreskrevet i loven. Dette
mal er pr. Prospektdatoen fastsat til 100 %

+ DAB har ligeledes implementeret stresstest af likviditeten for
de felgende 12 maneder, som felger Finanstilsynets model for
stresstest for Gruppe 2-pengeinstitutter i forhold til FIL § 152.
Denne stresstest viser pr. 31. marts 2011, at DABs likviditets-
beredskab kan daekke en 12 maneders periode

+ Nér ny kommende lovgivning af betydning for DABs likviditets-
opgorelsesmetoder kommer til DABs kendskab, begynder

DAB at beregne og vurdere effekten af denne lovgivning, selv
om den pégeeldende lovgivning ferst treeder i kraft pa et se-
nere tidspunkt.

Ledelsen har vedtaget en likviditetspolitik, der bl.a. fastseetter
hvorledes en overdaskning pa under 25 % i forhold til FIL § 152
handteres.

Direktionen har pd basis af de overordnede rammer udstukket
specifikke operationelle befejelser til Investerings-/Udlandsomré-
det under Forretningssupport, der har til opgave pé& daglig basis
at overvage og styre likviditeten i henhold til de befejelser og ret-
ningslinjer, der sikrer overholdelse af den valgte likviditetspolitik og
risikoprofil.

Likviditetsmal overvages dagligt af ekonomiafdelingen under For-
retningsudvikling- og styring med ménedlig rapportering til Direk-
tionen og Bestyrelsen.

Den daglige styring af likviditeten sker ved en vurdering af det kort-
sigtede og langsigtede likviditetsbehov op mod likviditetsbered-
skabet. Det kortfristede likviditetsbehov opgeres ved at opstille
cashflows for allerede indgdede forretninger, herunder indlén pa op-
sigelse fra DABs kunder samt interbankindskud. Indldn p& anfordring
fra DABs kunder anses for at veere en forholdsvis stabil funding.

Likviditetsstyringen og de dermed forbundne risici tager p.t.
udgangspunkt i og hejde for, at DAB har optaget syndikerede lan
og udstedt obligationer med lebetider pa op til 4 ar, men DAB er
sig bevidst, at det pr. Prospektdatoen er meget vanskeligt for penge-
institutter generelt - og herunder DAB - at fremskaffe ny langsigtet
funding.

Kapitalstyring, herunder Basel Il

DAB tilstraeber at styre sin balancesammenseetning aktivt med det
formal at optimere DABs samlede afkast under hensyntagen til
fremtidige usikkerhedsfaktorer og risici.

Fastleeggelsen af balancesammensaetningen, og en gennemgang af
ovenneevnte risici finder sted ved ugentlige meder med deltagelse
af Direktionen, skonomiafdelingen under Forretningsudvikling og
-styring og investeringsomradet under Forretningssupport.

DAB har siden 1. januar 2008 anvendt standardmetoden for
kredit- og markedsrisici, samt basisindikatormetoden for opera-
tionelle risici. Overgangen til Basel Il for kreditrisiko har kraevet en
reekke udviklingsaktiviteter, der involverer flere forretningsomrader
i DAB, og som sker i teet samarbejde med DABs hovedleverander
af it, Bankernes EDB Central. Udviklingen af systemerne vil ske
lebende i de kommende ar.

DAB vurderer lgbende behovet for og arbejder lebende med, at
der i risikostyringen indferes gradvis mere avancerede modeller.
Det er DABs vurdering, at der ikke p& nuveerende tidspunkt vil veere
behov for at anvende mere avancerede modeller til opgerelse af
solvensen.
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6.3.4 Operationel risiko

Ved operationel risiko forstds risikoen for tab som felge af uhen-
sigtsmaessige eller mangelfulde interne procedurer, menneskelige
fejl og systemmeessige fejl eller som felge af eksterne begiven-
heder, inklusive retlige risici. Ofte forbindes operationel risiko med
bestemte og enkeltstdende begivenheder.

DAB styrer operationelle risici gennem skriftlige forretningsgange
og kontrolforanstaltninger og seger bl.a. at minimere operationelle
risici ved at adskille udferelsen af aktiviteter fra kontrollen af disse.
DAB fastholder i vid udstreekning arbejdsgange og processer i
skriftlige procedurer og har herigennem fokus pa at minimere af-
heengigheden af neglemedarbejdere. Endvidere anvendes back-
up-bemanding pa omréder, der vurderes at veere seerligt kritiske.

DAB har fastlagt overordnede rammer og beskyttende foranstalt-
ninger angéende IT-omradet, der effektivt og tilpasset DABs forhold
kan tilgodese de tre overordnede sikkerhedskrav - tilgaengelighed,
integritet og fortrolighed.

Malsaetningen i DABs beredskabsplan er, at de veesentligste IT-
leverancer kan genetableres inden for en neaermere specificeret
tidshorisont, der er veegtet efter, hvor forretningsmeessig kritisk IT-
leverancen er. Séledes skal alle systemer, som anvendes i relation
til kundebetjeningen, veere i drift senest otte timer efter driftssvigt.

DABs [T-driftscenter, BEC, benytter sig af to-center-drift, hvorved
driften kan afvikles pa det ene center i tilfelde af, at det andet
center ikke er driftsdygtigt. Centrene er placeret med flere kilo-
meters afstand. Som supplement til BECs beredskab har DAB ind-
gdet beredskabsaftaler med to andre banker, hvilket i begreenset
omfang ger det muligt at udfere forretningskritiske transaktioner.

6.3.5 Forretningsrisiko

Forretningsrisiko defineres som risikoen for tab, der opstar i
forbindelse med aendringer i eksterne omstaendigheder eller be-
givenheder, der skader DABs image eller operationelle indtjening.
Forretningsrisici inkluderer strategisk risiko samt risikoen for tab af
anseelse.

Denne type af risiko viser sig i form af et uventet tab af indteegter
eller pafersel af store omkostninger. Der kan for eksempel veere
tale om fald i ldnemarginal som felge af stigende konkurrence,
fald i udlansvolumen fordrsaget af, at konkurrenter indferer nye
produkter, strejker, ny lovgivning eller negativ pressedaekning.
Formar forretningen ikke at tilpasse udgifterne, foreges pavirknin-
gen af resultatet.

Forretningsrisiko méles pa baggrund af udsving i indteegter og ud-
gifter, som ikke direkte kan tilskrives andre risikokategorier.

6.4 Vaesentlige markeder

DAB har Danmark som primaert markedsomrade herunder i
seerdeleshed de omréder af Jylland og Fyn, hvor der p& nu-
veerende tidspunkt er etableret afdelinger. Herudover har DAB et
samarbejde med GrenlandsBANKEN A/S som beskrevet i Del |,
afsnit 22 "Vaesentlige aftaler”.

For en beskrivelse af DABs (SDA-koncernens) balance og netto
rente- og gebyrindteegter fordelt p& de enkelte regioner jf. omtalen
i Del I, afsnit 6.1.3 "DAB nu og fremadrettet henvises til tabel 11,
der séledes giver et billede af DABs forretningsomfang i de enkelte
underomrader af markedsomradet.

Tabel 11 Rente- og gebyrindtaegter samt balance fordelt pa regioner® (DKK mio. / %)

2010
Netto rente- og gebyrindtaegter

2009 2008 2007 2006

Region Midtjylland

163,5/25 %

168,9/24 %

164,0/25 %

146,5/25 %

141,7/26 %

Region Fyn 89,5/14 % 86,4/12 % 81,5/13 % 68,9/12 % 63,0/12 %
Region @stjylland 140,8/21 % 158,9/23 % 151,7/23 % 135,4/23 % 126,1/23 %
Region Vestjylland 109,8/17 % 121,5/17 % 111,4/17 % 102,9/18 % 97,3/18 %
Region Sydjylland 101,1/15 % 102,8/15 % 89,0/14 % 73,4/13 % 66,3/12 %
Region Senderjylland 58,1/9 % 60,3/9 % 53,7/8 % 49,3/9 % 45,5/8 %

Balance

Region Midtjylland

3.280,3/25 %

3.266,4/25 %

3.283,8/25 %

3.151,1/25 %

2.631,6/26 %

Region Fyn

1.722,9/13 %

1.681,1/13 %

1.512,1/11 %

1.473,4/12 %

1.142,6/12 %

Region Qstjylland

2.873,7/22 %

3.108,2/23 %

3.219,1/24 %

3.017,1/24 %

2.474,0/25 %

Region Vestjylland

2.078,4/16 %

2.175,2/16 %

2.278,4/17 %

2.239,0/18 %

1.720,0/17 %

Region Sydjylland

2.094,0/16 %

2.016,4/15 %

1.978,0/15 %

1.558,7/13 %

1.219,8/12 %

Region Senderjylland

1.072,8 / 8 %

1.066,6 / 8 %

1.028,5 /8 %

9958 /8 %

745,5 /8 %

Kilde: DAB

™ Det bemaerkes, at DABs forretninger i regi af hovedsaedet i Hammershej ikke er indeholdt i tabellen.
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Da der i al veesentlighed er lighed mellem de overordnede gkono-
miske tendenser i Danmark og tendenserne i de egne, hvor DAB
er steerkest repraesenteret, gives i det felgende en kort beskrivelse
af visse gkonomiske forhold i Danmark — uddybet med mere lokal-
specifikke forhold, hvor dette er vurderet relevant.

6.4.1 Dansk gkonomi
Finanskrisen, der i 2008 ramte Danmark, har pévirket landets

okonomiske situation betragteligt, og effekten ses stadig tydeligt
i negletallene for dansk ekonomi. Flere & med veekst blev aflest

Figur 9 Tvangsauktioner og konkurser i Danmark®
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Kilde: Danmarks Statistik.

af en periode med direkte negativ vaekst, og genopretningen sker
i langsomt tempo.

Den negative vaekst har ramt bé&de virksomheder og i forleengelse
heraf private. Antallet af tvangsauktioner og konkurser er steget,
som det ses af figur 9, men det skal dog bemeerkes, at niveauet
stadig er pa et lavt stadie sammenlignet med eksempelvis be-
gyndelsen af 1990'erne. Dette kan blandt andet tilskrives den lave
danske rente.
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@ Tallene for konkurser frem til og med december 2008 er baseret pd den opteellingsbaserede metode, mens tallene herefter er

baseret pd den registerbaserede metode.

Ogsa ledigheden er steget, men det skal dog bemaerkes, at le-
digheden langt fra er pd samme niveau som i 1990'erne, og
at forventningerne, ndr man ser nogle ar frem, snarere handler
om, hvordan man far arbejdskraft nok til blandt andet at daekke
udgifterne til en stigende forsergerbyrde. Endvidere skal det be-
meerkes, at ledigheden fortsat ligger pa niveau med den sakaldte
naturlige ledighed, og at ledighedsprocenten i flere af de omrader,
hvor DAB er repraesenteret med afdelinger, ligger under den ge-
nerelle ledighedsprocent i Danmark.

Seerligt om DABs markedsomrade og kunder
DAB har kunder i hele Danmark. Der er dog en naturlig sterre
repraesentation i de omréder, hvor DAB har afdelinger. Den gkono-

miske udvikling i disse omrdder har i al vaesentlighed veeret som i
resten af landet, men der er nogle undtagelser, Ledelsen finder det
relevant at fremhaeve.

En veesentlig arsag til finanskrisens omfang i Danmark vurderes
at vaere de faldende boligpriser, men faldene er i al vaesentlighed
koncentreret omkring de sterre byer og Sjeelland, mens priserne
i DABs hovedmarkedsomrader kun har registreret mindre fald.
Dette er illustreret af figur 10.
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Figur 10 Boligprisindeks 4. kvartal 2010 (Indeks 100 = 2006)™
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Kilde: Danmarks Statistik.

@ Tallene pr. 4. kvartal 2010 er de senest offentliggjorte pr. Prospektdatoen.

Seerligt om sma og mellemstore virksomheder

Langt sterstedelen af DABs erhvervskunder er, hvad der betegnes
som smé eller mellemstore virksomheder. Denne fordeling skyldes
dels en fastlagt politik for DAB, fordi det er her DABs kompetencer
er sterst, dels en naturlig felge af, at der i DABs markedsomrader er
mange af netop denne type erhvervskunder.

De smd og mellemstore virksomheder er ogsd blevet ramt af
finanskrisen.

Som angivet i figur 9 ovenfor har antallet af konkurser veeret hejt
siden finanskrisens start, og med i alt 6461 konkurser i 2010 var
konkursniveauet ifelge Nyt fra Danmarks Statistik af 6. januar 2011
pa det hejeste niveau nogensinde. Tal fra Danmarks Statistik viser
endvidere, at den gennemsnitlige omsaetning dret fer konkursen
var pd DKK 4,8 mio. for de momsregistrerede virksomheder, der
gik konkurs i 2010, mens den for de momsregistrerede virksom-
heder, der gik konkurs i 2009, var pa DKK 8,1 mio.

Generelt vurderes, at netop de smd og mellemstore virksomheder
er blevet ramt hardere end de sterre virksomheder grundet blandt
andet faldende afsaetning, sterre pres fra sterre kunder og leve-
randerer, finansieringsvanskeligheder og generelt feerre alternative
afseetningsmuligheder end store virksomheder.

Som med resten af dansk gkonomi synes udviklingen dog ogsé
her at g& mod bedre tider. Men ogsa her er der tale om en lang-

som bedring, og mange sma og mellemstore virksomheder for-
ventes ogsd i 2011 og 2012 at opleve vanskelige kar.

Seerligt om landbruget

DAB har en historisk tilknytning til landbruget og har som felge
heraf en i forhold til andre pengeinstitutter stor andel af landbrugs-
kunder, hvilket er beskrevet i Del |, afsnit 6.2.2 "Samlet krediteks-
ponering".

Dansk landbrug blev hérdt ramt af finanskrisen, og dette har ikke
mindst pavirket priserne pa landbrugsejendomme og landbrugs-
jord. De reale ejendomspriser er ifelge Fedevaregkonomisk Insti-
tuts rapport "Landbrugets @konomi 2010" af 21. februar 2011
faldet med 33 % siden toppen i andet kvartal 2008, og dette
betyder i realiteten, at flere landmaend er teknisk insolvente. Det
geelder iseer de, der har opkebt landbrugsjord, mens priserne var
pa deres hejeste niveau i drene frem mod 2008. De faldende
priser betyder dog ogsé, at landbrugsjord og landbrugsejendomme
nu er kommet ned i et mere fornuftigt niveau, hvilket er overord-
net positivt for sektoren fremadrettet, om end det bemeerkes, at
jordpriser pa det nuvaerende niveau vil betyde, at flere landmaend,
jf. ovennaevnte, forbliver teknisk insolvente.

Efter nogle harde ari 2008 og 2009 er der i 2010 sket en bedring
i skonomien i landbruget. Denne bedring skyldes primaert de ge-
nerelt stigende fedevarepriser, det tidligere naevnte historisk lave
renteniveau samt den gradvise bedring i verdensgkonomien ge-
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nerelt, der medferer en eget efterspergsel efter landbrugsvarer.
Bytteforholdet er sdledes forbedret betragteligt. Der er imidlertid
inden for de forskellige dele af landbruget veesentlige forskelle i

den okonomiske stilling, ligesom der er veesentlige forskelle fra
bedrift til bedrift. Resultaterne for forskellige sektorer tjener som et
godt billede pé dette og er beskrevet i tabel 12.

Tabel 12 Resultat efter finansielle poster i landbruget opgjort pr. bedrift (DKK 1.000)

20090
Plantebrug m.
2 heldrsarbejdere og derover 366 345 64 393 (309) (1.011)
Kvaegbedrifter m.
2 helarsarbejdere og derover 566 434 -48 -313 (470) (759)
Dkologiske malkekvaegbedrifter
m. 2 helérsarbejdere og derover 659 620 181 -165 (590) (823)
Svinebedrifter m.
2 helarsarbejdere og derover 616 -305 -1.608 -454 (220) (-16)

Kilde: Rapporten "Landbrugets @konomi” af 11. februar 2011 fra Fedevareskonomisk Institut.

@ Tallene for 2009 er ikke endelige, og tallene for 2010 og 2011 er Fedevareakonomisk Instituts egne fremskrivninger.

Der forventes i de kommende &r en tilpasning og konsolidering
inden for landbrugssektoren generelt. Tendensen mod sterre og
mere effektive landbrug forventes at fortseette.

Udviklingen i landbrugssektoren er afhaengig af forskellige udefra-
kommende faktorer, herunder bytteforholdet, hastudbytte, det ge-
nerelle renteniveau og lovgivningsmaessige tiltag som fordelingen
af driftstilskud fra EU og implementeringen af Vandmiljgplanen.

6.4.2 Den danske finanssektor

Ultimo 2010 var der ca. 120 pengeinstitutter i Danmark. Antallet er
faldende som felge af fusioner og i enkelte tilfeelde overdragelser
til Finansiel Stabilitet. Sektoren er kendetegnet ved enkelte store
akterer i form af eksempelvis Danske Bank A/S og Nordea A/S, en
handfuld mellemstore akterer og en lang reekke mindre akterer.

Den danske finanssektor oplevede i en mangearig periode frem
mod 2008 betydelig skonomisk fremgang, hvilket blandt andet
var et resultat af den ekonomiske veekst i Danmark. Dette med-
forte blandt andet en betydelig ogning af den samlede balance i
finanssektoren og stadigt forbedrede resultater. Finanskrisen aen-
drede imidlertid markedssituationen for den danske finanssektor
markant i lebet af 2008. Mange kunder fik skonomiske problemer,
aktiekurserne og dermed veerdien af manges investeringer faldt, og
efterspargslen efter udldn dalede ligeledes. De forveerrede gkono-
miske vilkar beted, at den samlede balance i finanssektoren faldt,
og at resultaterne blev negative. Nedskrivningerne i finanssektoren
steg endvidere betydeligt som beskrevet i Del |, afsnit 6.2.3 "Ned-
skrivninger”.

Udviklingen i den samlede balance og resultaterne indenfor finans-
sektoren for perioden 2000 til 2010 er beskrevet i figur 11 og
figur 12.

Figur 11 Balancen i den danske finanssektor (DKK mia.)
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Kilde: Danmarks Statistik.

Figur 12 Resultater for skat i den danske finanssektor
(DKK mia.)
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Kilde: Danmarks Statistik og Finanstilsynet

DAB oplever, at konkurrencen i de senere ar generelt er blevet
kraftigt @get, da det blandt andet er blevet sveerere at skaffe kapital
via det danske eller internationale kapitalmarked, hvilket repraesen-
terer en seerlig udfordring for pengeinstitutterne.

Konkurrencen geelder bl.a. indlén grundet vanskelighederne med at
skaffe likviditet via andre kanaler end den traditionelle indlanskanal,




og udlan grundet egede indtjeningskrav sammenholdt med et la-
vere antal kreditveerdige projekter sammenlignet med for f& ar siden.

DABs Ledelse vurderer, at antallet af pengeinstitutter vil blive re-
duceret yderligere i de kommende ar.

6.5 Regulatoriske forhold

DAB driver - i lighed med evrige pengeinstitutter i Danmark - virk-
somhed som pengeinstitut pa grundlag af tilladelse fra Finanstil-
synet. DAB er omfattet af reguleringen i Lov om finansiel virksom-
hed (FIL) samt de bekendtgerelser, der er udstedt pa baggrund
heraf. Overholdelsen af FIL og bekendtgerelser udstedt pa bag-
grund heraf pases af Finanstilsynet.

Finanstilsynets seneste ordinaere besgg var i 2008. Beseget blev
afsluttet med overordnet tilfredsstillende konklusioner, men der
har ogsé veeret bemeerkninger og pabud, som DAB (SDA-kon-
cernen) har rettet ind efter.

DAB agter ogsé fremadrettet at indrette sig efter Finanstilsynets be-
meerkninger og pabud.

Nedenfor felger en kort beskrivelse af udvalgte dele af den regule-
ring, der felger af FIL, men beskrivelsen er pd ingen made udtem-
mende. For en s&dan beskrivelse henvises til selve FIL.

Ledelse

Medlemmer af Bestyrelsen og Direktionen skal have fyldest-
gorende erfaring til at varetage deres hverv eller udfylde deres
stilling jf. FIL § 64 (de skal erklzeres for "fit & proper”). Medlem-
merne skal godkendes af Finanstilsynet i forbindelse med ind-
treeden i DABs Ledelse. Medlemmer af Bestyrelsen kan ikke
samtidig veere direkter, intern revisionschef eller intern vicerevi-
sionschef i DAB.

Direkterer og ansatte, for hvilke der er en veesentlig risiko for
konflikter mellem egne og DABs interesser, er underlagt speku-
lationsforbuddet i FIL § 77, og der er af Bestyrelsen udarbejdet
retningslinjer for kontrol hermed jf. FIL § 77 stk. 4, hvilket tillige
pases af den eksterne revision.

DAB méd ikke uden godkendelse fra Bestyrelsen bevillige en-
gagement til eller modtage sikkerhedsstillelse fra medlemmer
af Bestyrelsen eller Direktionen - eller virksomheder, hvori disse
personer er direkterer eller bestyrelsesmedlemmer - jf. FIL § 78
stk. 1. Tilsvarende geelder for neertbeslaegtede til Direktionen jf.
FIL § 78 stk. 4. De naevnte engagementer skal bevilliges i hen-
hold til DABs saedvanlige forretningsbetingelser og pa markeds-
baserede vilkar. DABs eksterne revisor skal i revisionsprotokolla-
tet vedrerende &rsrapporten afgive erkleering om, hvorvidt disse
krav er opfyldt. Endvidere skal forlebet og forsvarligheden af en-
gagementerne underkastes seerlig overvagning af Direktionen og
Bestyrelsen.

Direkterer - og de ansatte, for hvilke der er en veesentlig risiko for
konflikter mellem egne og DABs interesser (andre hverv) - kan ikke
uden Bestyrelsens eller Direktionens (for sa vidt angédr ansatte)
tilladelse eje eller drive selvstaendig erhvervsvirksomhed. De kan
heller ikke uden en sddan tilladelse som bestyrelsesmedlem, funk-
tioneer eller pd anden mdade deltage i ledelsen eller driften af an-
den erhvervsvirksomhed end DABs jf. FIL § 80 stk. 1 og 2. Den
neevnte virksomhed mé som udgangspunkt kun udeves, hvis DAB
ikke har eller indgér engagementer med den erhvervsvirksomhed,
hvori den omtalte virksomhed udeves jf. FIL § 80 stk. 4.

Bestyrelsen for DAB er i henhold til FIL § 70 pélagt specifikke
pligter til

i. at fastleegge, hvilke hovedtyper af forretningsmeessige akti-
viteter, DAB skal udfere

ii. at identificere og kvantificere DABs vaesentligste risici og
fastleegge DABs risikoprofil, herunder fastseette, hvilke og
hvor store risici, DAB ma pétage sig og

at fastleegge politikker for, hvorledes DAB skal styre hver af
DABs veesentlige aktiviteter og de risici, der er knyttet hertil,
under hensyntagen til samspillet mellem disse. Bestyrelsen
skal séledes lebende sikre sig, at der er overensstemmelse
mellem, hvad DAB vil og kan gere.

Pa grundlag af den fastlagte risikoprofil og de fastlagte politikker
skal DABs Bestyrelse give Direktionen skriftlige retningslinjer for,
hvilke rammer, Direktionen kan agere indenfor, og i hvilket omfang,
der skal ske rapportering til Bestyrelsen.

Bestyrelsen skal lebende tage stilling til, om risikoprofilen og de
udarbejdede politikker samt retningslinjerne for Direktionen er
forsvarlige i forhold til DABs forretningsmeessige aktiviteter, or-
ganisation og ressourcer, herunder kapital og likviditet, samt de
markedsforhold, som DABs aktiviteter drives under. Endelig skal
Bestyrelsen lebende pase og vurdere, om Direktionen varetager
sine opgaver i overensstemmelse med den fastlagte risiko-
profil, de fastlagte politikker og retningslinjerne for Direktionen,
og treeffe passende foranstaltninger, hvis dette ikke er tilfeeldet.

De naermere forpligtelser for Bestyrelsen jf. FIL § 70 er reguleret
i Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 1325 "Bekendtgerelse om
ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl" af 1. december 2010.
Denne bekendtgerelse stillede nye/supplerende krav omkring
risikoansvarlige og compliance, hvilket er naermere beskrevet i Del
, afsnit 6.3 "Risikostyring”. Bekendtgerelsen stillede ogsa skeer-
pede krav til dokumentationen for Bestyrelsens arbejde, hvilket er
naermere beskrevet i Del |, afsnit 16 "Bestyrelsens arbejdspraksis”.

Ejerforhold

| medfer af FIL § 61 skal en fysisk eller juridisk person, der direkte
eller indirekte erhverver en kvalificeret andel af selskabskapitalen
eller stemmerettighederne pa 10 % eller derover, pa forhand
underrette Finanstilsynet herom og opnd Finanstilsynets godken-
delse heraf. Tilsvarende geelder ved erhvervelser, hvorved den
kvalificerede andel foreges, sadledes at denne efter erhvervelsen

57

Prospekt | Danske Andelskassers Bank | 2011




58

vil udgere eller overstige en graense pa hhv. 20 %, 33 9%, eller 50
% af selskabskapitalen eller stemmerettighederne i DAB, eller hvor
DAB miatte blive til en dattervirksomhed af erhververen jf. FIL § 61
stk. 1. Endvidere henvises til Del I, afsnit 4.9 "Dansk lovgivning
vedrerende pligtmeessige overtagelsestilbud, indlesning og oplys-
ningspligt, herunder gennemgangen af Veerdipapirhandelslovens §
29 og de heri indeholdte oplysningskrav.

For en oversigt over aktiefordeling pr. Prospektdatoen henvises il
Del |, afsnit 18.1, "Aktioneerer”.

Finanstilsynet kan i seerlige tilfeelde - for de kapitalejere, der om-
fattes af FIL § 61 stk. 1 jf. kriterierne nzevnt ovenfor - ophaeve
stemmeretten eller pabyde DAB at felge bestemte retningslinjer.
Dette er tilfeeldet, hvis de pageeldende kapitalejere ikke opfylder
kravene i FIL § 61 a stk. 1, hvorefter Finanstilsynet skal sikre hen-
synet til en fornuftig og forsvarlig forvaltning af virksomheden.

Det skal bemeerkes, at der i DABs Vedtaegter - jf. ogsé FIL§ 210 - er
indskrevet stemmeretsbegraensninger, hvorved ingen aktionaer kan
afgive flere stemmer, end hvad der svarer til 1 % af den samlede
aktiekapital. Dette er naermere beskrevet i Del |, afsnit 18.2 "For-
skelle i stemmeretsfordelingen”.

Kapitalkrav, placeringsregler og likviditetskrav

DAB er underlagt et kapitalkrav svarende til det sterste af solvens-
kravet og minimumskapitalkravet jf. FIL § 124. Dette indebeerer,
at DABs basiskapital som minimum skal udgere 8 % af de risiko-
vaegtede poster (solvenskravet) og EUR 5 mio. (minimumskapi-
talkravet).

Bestyrelsen skal udover opfyldelsen af kapitalkravet sikre, at DAB
har en tilstraekkelig basiskapital. Som et led heri skal Bestyrelsen
etablere interne procedurer til risikomaling og risikostyring il
lebende vurdering og opretholdelse af en basiskapital af en ster-
relse, type og fordeling, som er passende til at deekke DABs risici.
Pa baggrund af denne vurdering skal Bestyrelsen fastsaette DABs
individuelle solvensbehov, der ikke kan veere lavere end det oven-
for naevnte kapitalkrav. Der henvises til Del |, afsnit 10.1 "Kapital-
forhold” for en naermere beskrivelse af opgerelsen af DABs indivi-
duelle solvensbehov.

Finanstilsynet kan fastseette et hejere individuelt solvenskrav end
de 8 % af de risikoveegtede poster, som er udgangspunktet i FIL jf.
FIL § 124 stk. 5. Finanstilsynet har pr. Prospektdatoen ikke fastsat
et hejere solvenskrav for DAB.

DAB er som andre pengeinstitutter underlagt begraensninger i mu-
lighederne for at placere de midler, DAB har radighed over (krav
til risikospredning). Det geelder blandt andet begraensninger i store
engagementer (udlan, garantier m.v.), aktiebesiddelser, fast ejen-
dom og leasingaktiviteter.

Herudover er DAB omfattet af FIL § 152, hvorefter DAB skal have
en forsvarlig likviditet. Der fastseettes herudover nogle absolutte
mindstekrav til likviditetens sterrelse. For yderligere henvises til Fi-

nanstilsynets bekendtgerelse nr. 1325 af 1. december 2010 in-
deholdende krav om udarbejdelse af strategier og systemer for
styring og maling af likviditetsrisici samt metoder til mdling og
styring af positionerne, udarbejdelse af stresstests og beredskab-
splaner. Der henvises endvidere Del |, afsnit 6.3 "Risikostyring” for
en naermere beskrivelse af DABs likviditetsstyring.

Tavshedspligt

Ledelse og medarbejdere i DAB er underlagt tavshedspligt med
hensyn til alle fortrolige oplysninger, de modtager i tilknytning til
udevelsen af deres hverv jf. FIL §§ 117-123. Herudover geelder
reglerne i Persondataloven (lov nr. 429 af 31. maj 2010 med se-
nere aendringer).

God skik

Virksomhedsdriften i DAB skal ske i overensstemmelse med re-
delig forretningsskik og god praksis jf. FIL § 43 samt Finanstilsynets
bekendtgerelse nr. 965/2009 om god skik for finansielle virksom-
heder med tilherende vejledning nr. 86/2009.

Intern revision

DAB har etableret en intern revisionsfunktion jf. senest bekendt-
gorelse nr. 1348 af 11. december 2009 om revisionens gennem-
ferelse i finansielle virksomheder.

DAB har ligeledes udpeget en risikoansvarlig i henhold til Bekendt-
gorelse nr. 1325 af 1. december 2010 om ledelse og styring af
pengeinstitutter m.fl. Dette er naermere beskrevet i Del |, afsnit 6.3,
"Risikostyring”.

6.5.1 Bankpakke I, II, Ill og Garantifonden for Indskydere og
Investorer

Bankpakke 1 / Lov om Finansiel Stabilitet

Den 10. oktober 2008 blev Lov nr. 1003 om Finansiel Stabilitet
(Bankpakke 1) vedtaget. Denne er efterfelgende aendret i flere
tilfzelde.

Med denne lov introduceredes blandt andet en garantiordning,
hvorefter den danske stat betinget garanterede simple kredi-
torers krav mod pengeinstitutter, i det omfang sddanne krav
ikke blev deekket pd anden made. Den etablerede garanti-
ordning opherte den 30. september 2010, og der er ikke efter
dette tidspunkt nogen statsgarantiordning, som daekker simple
kreditorers tab i pengeinstitutter. Efter dette tidspunkt er ind-
skydere og investorer daekket i henhold til Lov om en garanti-
fond for indskydere og investorer, jf. neermere nedenfor.

Indtil den 31. december 2010 kunne Finansiel Stabilitet A/S i
medfer af kapitel 4a i Lov om finansiel stabilitet efter ansegning
indgd aftale om ydelse af individuel statsgaranti for eksisterende
og ny ikke-efterstillet, usikret geeld og lan, der blev optaget til daek-
ning af supplerende sikkerhedsstillelse i forbindelse med seerligt
daekkede obligationer. Lénets lobetid métte maksimalt veere tre ar.
Ansggning kunne indgives af pengeinstitutter, der opfyldte solvens-
kravet pa 8 %%, kravet til instituttets individuelle solvensbehov og et




eventuelt hgjere individuelt solvenskrav fastsat af Finanstilsynet, jf.
FIL § 124.

DAB (SDA-koncernen) har ansegt om og indgaet aftale med Finan-
siel Stabilitet A/S som garant pa statens vegne om vilkér for ydelse
af individuelle statsgarantier op til et samlet rammebeleb pd DKK
2,0 mia. for ny, ikke efterstillet, usikret gaeld med en lebetid pa op
til tre ar. Dette er beskrevet naermere i Del |, Afsnit 22 "Veesentlige
kontrakter”.

Bankpakke II

Ved lov nr. 67 af 3. februar 2009 med senere andring ved
lov nr. 338 af 1.maj 2009 om statsligt kapitalindskud i kredit-
institutter blev der etableret en ordning (Bankpakke II), som
indebar, at Staten kunne tilfere blandt andet danske pengein-
stitutter hybrid kernekapital og udstede tegningsgaranti i
forbindelse med kapitalrejsning.  Ansegning om  statsligt
kapitalindskud skulle indgives senest den 30. juni 2009.

Kapitalindskuddet skulle som udgangspunkt veere tilstraekkeligt
til at sikre, at det pageeldende institut opndede en kernekapital-
procent pd mindst 12 9. Kreditinstitutter, der (fer kapitalindskud-
det) havde en kemnekapitalprocent pa 9 % eller derover, kunne
hejst ansege om et kapitalindskud, der svarede til en foregelse af
kernekapitalprocenten med 3 9%, forudsat at minimumsgraensen
pd 12 % blev overholdt, og at reglerne om hybrid kernekapital i
FIL gav mulighed herfor. Kreditinstitutter, der havde en kernekapi-
talprocent pa under 9 %, skulle som udgangspunkt ansege om et
kapitalindskud, der svarede til differencen mellem en kernekapital-
procent pa 12 % og kreditinstituttets aktuelle kernekapitalprocent.

Som neermere beskrevet i Del |, afsnit 10.2 "Kort- og langsigtede
likviditetsressourcer” og Del |, afsnit 22 “Veaesentlige kontrakter” har
DAB (SDA-koncernen) modtaget statsligt kapitalindskud p& DKK
399,6 mio. Seerligt i Del |, afsnit 22 "Vaesentlige kontrakter” er der
givet en naermere redegerelse for de krav, der gaelder for selve ka-
pitalindskuddet, og de krav, der i ovrigt geelder efter Bankpakke I1.

Bankpakke Il indeholdt endvidere en raekke regeleendringer. Nogle
af disse aendringer geelder for alle pengeinstitutter (og er, hvor det
skennes relevant, naevnti gennemgangen af FIL), mens andre alene
geelder for de pengeinstitutter, der modtog hybrid kernekapital.

Disse regler er i hovedtraek:

« Et pengeinstitut, der har modtaget hybrid kernekapital, skal
hvert halve ar offentliggere en redegerelse for udlansudvikling
og udlanspolitik

« Et pengeinstitut, der har modtaget hybrid kernekapital, ma kun
treekke halvdelen af direkterlenningerne fra i skat. Resten skal
komme direkte fra overskuddet

« Et pengeinstitut, der har modtaget hybrid kernekapital, ma ikke
indfere aktieoptionsprogrammer for direkterer og/eller forny
eksisterende aktieoptionsprogrammer

« Et pengeinstitut, der har modtaget hybrid kernekapital, ma
hejst lade 20 % af direktionens samlede grundlen inkl. pen-

sion udgere af bonuslen o.l. (mens graensen i pengeinstitutter,
der ikke har modtaget/har tilbagebetalt hybrid kermnekapital jf.
FIL § 77a er 50 %)

« Et pengeinstitut, der har modtaget hybrid kernekapital, matte
frem til 1. oktober 2010 ikke betale udbytte, tilbagekebe egne
aktier eller lave nye optionsprogrammer. Safremt der er netto-
overskud, mé pengeinstitutterne herefter godt betale udbytte
af det overskud, der er optjent efter 1. oktober 2010, men
det er ikke tilladt at tilbagekebe egne aktier, fer den hybride
kernekapital er tilbagebetalt.

Bankpakke il

Den 1. oktober 2010 trédte lov nr. 721 af 25. juni 2010 om &n-
dring af lov om finansiel stabilitet m.m. i kraft (Bankpakke IIf).
Loven indebeerer, at der er etableret en afviklingsordning via Finan-
siel Stabilitet for virksomheder omfattet af FIL § 7 (herunder f.eks.
pengeinstitutter og realkreditinstitutter). Der er herved etableret en
ordning til handtering af nedlidende pengeinstitutter, hvor Finansiel
Stabilitet fér adgang til fortsat at overtage nedlidende pengeinstitut-
ter med henblik pa afvikling, men uden en statsgaranti.

Nér et nedlidende pengeinstitut far en frist af Finanstilsynet til at
opfylde solvenskravene i FIL, skal pengeinstituttet ifelge Lov om
finansiel stabilitet treeffe beslutning om, hvorvidt det vil lade sig
handtere af Lov om finansiel stabilitets ordning eller via de almin-
delige regler om opher i FIL. En sddan beslutning treeder forst i
kraft, hvis det pdgeeldende pengeinstitut ikke kan opfylde solvens-
kravene inden fristens udleb. Et pengeinstitut, som beslutter at
lade sig afvikle under Lov om finansiel stabilitets ordning, vil kunne
operere som hidtil efter fristens udleb. Hensigten er, at almindelige
indskydere ikke vil opleve nogen umiddelbar forskel i den praktiske
del af deres daglige bankforretninger. Der skal ikke umiddelbart
findes en ny bankforbindelse, og der skal ikke etableres nye lan for
den enkelte kunde, betalingskort fungerer fortsat, og betalingsser-
vice etc. udferes som vanligt.

DAB har pa sin generalforsamling den 12. marts 2011 truffet
beslutning om ikke at tage stilling til, om DAB vil benytte afviklings-
ordningen i henhold til lov nr. 721 af 25. juni 2010 om zendring af
lov om finansiel stabilitet m.fl. § 16 f stk. 3 - i lighed med flertallet
af pengeinstitutter i Danmark.

Garantifonden for indskydere og investorer

Pengeinstitutter skal veere tilsluttet og yde bidrag til Garantifonden
for indskydere og investorer (“Garantifonden”). Garantifonden er
en privat selvejende institution, der blandt andet har til formal at
yde indskydere og investorer i pengeinstitutter daekning for tab in-
den for Garantifondens daekningsomréde i tilfzelde af et pengeinsti-
tuts rekonstruktionsbehandling eller konkurs jf. lovbekendtgerelse
nr. 133 af 22. februar 2011 om en garantifond for indskydere og
investorer med senere aendringer.

Garantifonden daekker navnenoterede indskud i pengeinstitutter -
og herunder DAB - indtil et beleb svarende til EUR 100.000 pr.
indskyder jf. den naevnte lov § 9 stk. 1. Indskud omfattet af § 9 stk.
2, herunder pensionsmidler, daekkes fuldt ud. Garantifonden daek-
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ker endvidere tab, som investor har lidt som felge af, at instituttet
ikke kan tilbagelevere veerdipapirer, der tilherer en investor, og som
opbevares, administreres eller forvaltes af instituttet, med indtil
modveerdien af EUR 20.000 pr. investor jf. § 11. En investor kan
dog hejst modtage deekning op til et beleb svarende til veerdien af
de veerdipapirer, som ikke kunne tilbageleveres af instituttet.

Krav pa daekning fra Garantifonden opgeres efter fradrag af indsky-
dernes og investorermnes eventuelle forpligtelser over for instituttet,
hvilket dog ikke geelder indskud omfattet af § 9 stk. 2 og 3.

Pr. 1. oktober 2010 blev der etableret en afviklingsafdeling under
Garantifonden jf. ovenfor om afvikling af nedlidende pengeinstitut-
ter, hvor Garantifonden stiller en tabskaution over for Finansiel Sta-
bilitet for et eventuelt tab i Finansiel Stabilitet som felge af afvikling
af et nedlidende pengeinstitut. Afviklingsafdelingens formue skal
udgere mindst DKK 3,2 mia., som danske pengeinstitutter indestar
for. DABs andel af dette beleb udger 1,12 %.

6.5.2 Fremtidig regulering af finanssektoren

Der arbejdes pa bade nationalt og internationalt plan (herunder
EU-kommissionen og Basel-komiteen) med en lang raekke regu-
leringsinitiativer, der har til formal at sikre stabilitet i finanssektoren,
i de nationale ekonomier og hos kundermne.

De mest omfattende aendringer forventes at komme pé baggrund
af Basel-komiteens Basel lll-forslag, hvorfor dette vil blive kort
gennemgdet herunder. Det skal bemeerkes, at Basel-komiteens
forslag ventes indarbejdet i de kommende ar via EU-kommis-
sionen og Finanstilsynet.

Basel IlI
Basel-komitéen er et internationalt forum bestdende af 27 central-
banker samt tilsynsmyndigheder, som i feellesskab blandt andet
udarbejder retningslinjer for den kommende regulering af finans-
sektoren.

Pr. 16. december 2010 offentliggjordes de endelige Basel III-
regler via to publiceringer henholdsvis "Basel Ill: A global regula-
tory framework for more resilient banks and banking systems” og
"Basel Ill: International framework for liquidity risk measurement,
standards and reporting” Disse forventes inden 2013 at blive ind-
arbejdet i den for den danske finanssektor geeldende lovgivning,
hvilket i praksis vil ske gennem EU-Kommissionen og Finanstil-
synet. De enkelte forslag har forskellig indlebshastighed, og der
leegges op til forskellige overgangsordninger, s pengeinstitutter
eksempelvis kan tilpasse sig agede krav.

Hovedindholdet i “Basel llI: A global regulatory framework for more
resilient banks and banking systems” er:

I Definition af kapital

II. Risikodeekning

IIl. Kapitalbuffer

IV. Modcyklisk kapitalbuffer
V. Leverage ratio

Ad. | Definition af kapital
Basel-komiteen foreslér en ny kapitalstruktur for pengeinstitutter,
sa den totale kapital vil bestd af:

« Tier 1: Going Concern Capital (kernekapital), der er opdelt i:
— Core Tier 1 - Common equity: ordinaer aktiekapital,overkurs
herfor, reserver samt overferte overskud og tab
— Non-Core Tier 1 - Hybrid kapital: hybride geeldsinstrumen-
ter, der opfylder forskellige kriterier
« Tier 2: Gone Concern Capital (supplerende kapital)
— Efterstillet kapital med en lebetid p& mindst fem ar

Dette medferer nogle regulatoriske justeringer, hvor forskellig
lanekapital, der i dag henregnes til de naevnte former for kapital,
udfases eller justeres om til en af de andre kategorier. Pengeinsti-
tutter skal redegere for stillingen angéende bade Core Tier 1-, Non-
Core Tier 1- og Tier 2-kapital, og Basel-komiteen foreslar en gradvis
egning af minimumskravene til disse former for kapital.

Disse minimumskrav er fastsat i forhold til de risikoveegtede poster

som felger:
Fra 1. Fra 1. Fra 1.
januar januar januar
2013 2014 2015
Core Tier 1/
risikovaegtede
poster 3,5 % 4,0 % 4,5 %

Tier 1 / risikoveegt-
ede poster 45 % 5,5 % 6,0 %
Total kapital /

risikovaegtede
poster 8,0 % 8,0 % 8,0 %

Ad. Il Risikodzekning

Basel-komiteen foreslar forskellige tiltag, der skal gere over-the-
counter-derivatmarkederne (handlen med derivater direkte mel-
lem to parter, f.eks. to pengeinstitutter) mere sikre. Tiltagene sigter
i seerdeleshed p& den modpartsrisiko, der indgér i disse handler
— alts risikoen for at modparten misligholder sine forpligtelser

Ad. Il Kapitalbevaringsbuffer

Basel-komiteen foreslar, at der indferes en sdkaldt kapitalbe—
varingsbuffer, der skal sikre, at pengeinstitutter har en kapital at
traeekke pad i stressperioder. Denne kapitalbuffer skal bestéd af Core
Tier 1-kapital og betyder i praksis, at der laegges 2,5 procentpoint
ovenpd minimumskravet til Core Tier 1 i forhold til risikoveegtede
poster.

Det enkelte pengeinstitut skal altsd have en Core Tier 1 pd mindst
7 %. Hvis dette krav ikke er opfyldt, bliver et pengeinstitut un-
derlagt begraensninger i muligheden for eksempelvis at udbetale
udbytte til aktioneerer eller tildele bonusser til medarbejdere.

Ad. IV Modcyklisk kapitalbuffer
Ud over, at der skal indferes en kapitalbevaringsbuffer, foreslar Ba-
sel-komiteen, at der indferes en sdkaldt kontracyklisk kapitalbuffer,




som palaegges pengeinstitutter i de perioder, hvor der er risiko for
at skabe nye kreditbobler — altsé i opgangsperioder med kraftigt
stigende udlan.

| praksis betyder dette, at hvis den samlede langivning i forhold
til bruttonationalproduktet stiger for kraftigt i forhold til et historisk
gennemsnit — og dermed overstiger naermere nationalt fastsatte
greenser — kan pengeinstitutter blive pélagt at skabe en kontra-
cyklisk kapitalbuffer p& op til 2,5 % af de risikovaegtede poster.
Mélet for Core Tier 1 kan séledes i perioder med hej udldnsveekst
blive eget til 9,5 % af de risikovaegtede poster.

Ad. V Leverage Ratio

Baselkomiteens forslag om en Leverage Ratio er baseret pa en-
sket om at indfere et simpelt kapitalmadl, der kan begraense ud-
videlsen af pengeinstitutters balancer i opgangstider. Dette sker
ved at saette et minimumsmal for Tier 1-kapitalen (kernekapital-
ens) sterrelse i forhold til aktiver/eksponeringer — uden at kigge
pa risikovaegtning.

Forslaget er, at dette minimumsmal/denne Leverage Ratio skal
vaere 3 9%, sd Tier 1-kapitalen altsa sterrelsesmaessigt udger mindst
3 % af den samlede eksponering.

Hovedindholdet i "Basel IlI: International framework for liquidity
risk measurement, standards and reporting” er:

. Liquidity Coverage Ratio
Il Net Stable Funding Ratio

Formalet med denne del af Basel Ill er overordnet at regulere/
kontrollere pengeinstitutters likviditet, og i den forbindelse introdu-
ceres to nye kvantitative likviditetsstandarder, henholdsvis Liquidity
Coverage Ratio og Net Stable Funding Ratio.

Ad. I Liquidity Coverage Ratio

Med Liquidity Coverage Ratio introducerer Basel-komiteen et mal,
der skal sikre, at pengeinstitutter har en tilfredsstillende beholdning
af meget likvide aktiver, hvilket males ved, at denne beholdning
skal kunne daekke et likviditets-stress-scenarie pa 30 dage (scena-
riet kombinerer mange af de faktorer, pengeinstitutter har oplevet i
de seneste dr, til et stort stress-scenarie).

| forslaget indgar, at likvide aktiver opdeles i "hgj kvalitet” og "lavere
kvalitet’, hvor sidstneevnte alene ma udgere 40 % af de samlede
likvide aktiver. Det har forud for det endelige forslag affedt en del
debat omkring status for de danske realkreditobligationer, da der
var usikkerhed omkring, hvorvidt de kunne medregnes til likvide
aktiver, og da en stor andel af danske pengeinstitutters likviditet
udgeres af netop realkreditobligationer. Af det seneste forslag
fremgdr det, at en realkreditobligation som udgangspunkt betragtes
som "“lavere kvalitet’, og at veerdien af en realkreditobligation alene
kan medregnes til 85 % af den reelle veerdi - men det fremgar
ogsd, at realkreditobligationer i lande med meget lav statsgeeld kan
indgé med mere end 40 % de samlede likvide aktiver.

Ad. Il Net Stable Funding Ratio

Med Net Stable Funding Ratioen er det Baselkomiteens enske, at
der fastseettes et minimumsniveau for den stabile finansiering, et
pengeinstitut har. Som stabil finansiering defineres finansiering, der
forventes at veere stabil over en leengere periode end et dr. Den
stabile finansiering seettes i forhold til aktiver og ikke-balanceferte
poster m.v,, der veegtes afheengig af, hvor likviditetskreevende de
er.

Tilsynsdiamanten

Finanstilsynet introducerede i juni 2010 Tilsynsdiamanten for
pengeinstitutter (og kom med en revideret version pr. 14. de-
cember 2010). Tilsynsdiamanten fastlzegger en raekke seerlige
risikoomrader med angivne graenseveerdier, pengeinstitutter som
udgangspunkt ber ligge inden for ultimo 2012. Tanken er, at graen-
seveerdierne pé& den ene side modvirker overdreven risikotagning,
og pé den anden side ger det muligt at drive en profitabel bank-
virksomhed og yde den nedvendige kredit til viksomheder og
husholdninger.

Selv om Tilsynsdiamanten reelt ferst treeder i kraft ultimo 2012,
har Finanstilsynet udmeldt, at man forventer, at pengeinstitutterne
forholder sig til greenserne i perioden frem mod ultimo 2012, og
Finanstilsynet vil g& i dialog med pengeinstitutterne herom. Hvis
et pengeinstitut efter ultimo 2012 overskrider en eller flere af Til-
synsdiamantens greenser, kan det betyde, at Finanstilsynet giver
pengeinstituttet en risikooplysning, der skal offentliggeres.

De fem greenseveerdier i Tilsynsdiamanten er som felger:

« Summen af store engagementer skal veere mindre end 125 9%
af basiskapitalen (med visse mulige korrektioner)

« Udlansveeksten skal veere under 20 9% fra &r til &r

« Ejendomseksponeringen skal veere mindre end 25 % af de
samlede udlan

« Fundingratioen ma hejest vaere 1,00, hvilket jf. Finanstilsynets
opgerelse betyder, at Udlan hejst ma vaere 1,00 gange sterre
end Arbejdende kapital fratrukket obligationer med en rest-
lobetid under 1 é&r.

« Likviditetsoverdaekningen skal veaere sterre end 50 %

| tabel 13 er det angivet, hvordan DAB pr. 31. marts 2011 og DAB
(SDA-koncernen) pr. 31. december 2010 placerer sig i forhold il
Tilsynsdiamantens greenser.
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Tabel 13 Tilsynsdiamantens graenseveerdier i forhold til DAB

Tilsynsdiamantens punkter Tilsynsdiamantens DAB 31.03.2011 DAB (SDA-Koncernen)

graenseveerdier 31.12.2010
Summen af store engagementer <125 % 31 % 29 %
Udlansveekst p.a. <20 % -1 % -7 %
Ejendomseksponering <25 9% 7 % 7 %
Fundingratio <1,0 0,7 07
Likviditetsoverdeekning > 50 % 97,0 % 141 %

Kilde: DAB

DAB overholder altsa alle de angivne graenseveerdier.

Nér Tilsynsdiamanten ultimo 2012 er implementeret vil over-
vagningen og kontrollen af denne ske ud fra, hvad Finanstilsynet
betegner som tilsynsstigen. Finanstilsynet har forskellige mu-
ligheder for indgreb og vil ud fra en proportionalitetsvurdering
benytte den mindst indgribende reaktion - men ved eksempelvis
gentagne overskridelser eller manglende reaktion fra et pengeinsti-
tut vil mere indgribende reaktionsmuligheder blive anvendt.

Den ferste og mildeste reaktionsmulighed er skeerpet overvégning.
Skeerpet overvégning betyder, at Finanstilsynet kan forlange hyp-
pigere indrapportering omkring de overskredne greenseveerdier og
vil indgéd i en lebende dialog med pengeinstituttet om, hvordan
pengeinstituttet forholder sig til overskridelsen. Skeerpet overvag-
ning er baseret pd indrapportering fra pengeinstituttet og dialog
herom - og er ikke det samme som skeerpet tilsyn, hvor der typisk
vil ske en undersggelse i pengeinstituttet.

Der vil ved hver overskridelse af Tilsynsdiamantens greenseveerdier
ske en individuel og konkret vurdering af, om der skal gives en
risikooplysning til pengeinstituttet. Hvis det sker, skal denne i hen-
hold til Finanstilsynets offentliggerelsesbekendtgerelse, offentlig-
gorres.

Den anden reaktionsmulighed fra Finanstilsynet - naeste skridt pa
tilsynsstigen - er at Finanstilsynet kan bede pengeinstituttet om at
udarbejde en redegerelse om fremadrettede aktiviteter for at und-
gd en fortsat overskridelse af tilsynsdiamantens graenseveerdier.
Finanstilsynet kan endvidere jf. FIL § 349 pabyde pengeinstituttet
at udarbejde en redegerelse om virksomhedens gkonomiske stil-
ling og fremtidsudsigter. Endelig kan Finanstilsynet pa dette trin i
tilsynsstigen iveerkseette en funktionsundersggelse af det konkrete
risikoomrade, og der vil efter en sddan funktionsundersegelse blive
udarbejdet en kort redegerelse, pengeinstituttet skal offentliggere.

Det sidste skridt pd tilsynsstigen er, at Finanstilsynet i sidste ende
kan give et konkret pabud om eksempelvis at nedbringe udlans-
veeksten jf. FIL § 350. Pabuddet kan anvendes i de situationer, hvor

i. virksomhedens ekonomiske stilling er sdledes forringet, at
indskydernes eller investoremes interesser er udsat for fare,
eller

ii. der er en betydelig risiko for, at virksomhedens gkonomiske
stilling udvikler sig sdledes, at pengeinstituttet mister sin til-
ladelse til at drive pengeinstitut.

Et pabud i henhold til § 350 skal som hovedregel offentliggeres.

6.6 Ekstraordinaere forhold

Ingen af de i afsnit 6 afgivne oplysninger er pévirket af eks-
traordinaere forhold ud over de forhold, der er angivet under de
enkelte afsnit.

6.7 Patenter, licenser, industri-, handels- eller finans-
kontrakter og nye fremstillingsprocesser

DAB er ikke afhaengig af patenter, licenser, industri-, handels- eller
finanskontrakter og nye fremstillingsprocesser, udover de der er
neevnt i Del |, afsnit 22 "Veesentlige kontrakter”.

6.8 Grundlag for udtalelse vedr. den konkurrencemaes-
sige situation

De i prospektet indeholdte vurderinger af den konkurrencemaes-
sige situation er i al vaesentlighed baseret pé Ledelsens vurderinger
af denne situation. | de tilfeelde, hvor basis er udefrakommende
vurderinger, er dette angivet i relation til hvert enkelt tilfeelde.




7. Organisationsstruktur

7.1 Koncernstruktur

Pr. Prospektdatoen indgar DAB som moderselskab i en koncemn
med fem helejede datterselskaber, som vist i figur 13.

Figur 13 DAB-koncernen

[ Danske Andelskassers Bank A/S }

| |

| |

[ DAB Invest A/S} [DAB Invest 2 A/S} [DAB Invest 3 A/S} [ SDA Invest A/S } [ SDA Bolig A/S }

Kilde: DAB

7.2 Datterselskaber

7.2.1 DAB Invest A/S, CVR-nr. 10938902
DAB ejer samtlige aktier i DAB Invest A/S. Selskabets aktivitet
bestdr i udlejning af ejendomme indenfor DAB-koncernen.

7.2.2 DAB Invest 2 A/S, CVR-nr. 309017655

DAB ejer samtlige aktier i DAB Invest 2 A/S. Selskabets aktivitet er
investering i ejendomme, som DAB (SDA-koncernen) fer Omdan-
nelsen har overtaget fra Andelskassen @stjylland (nu oplest) som
tidligere panthaver. Investeringen sker med henblik pa udvikling
eller afvikling gennem blandt andet optimering af bygningsmaessig
standard og/eller udlejning.

7.2.3 DAB Invest 3 A/S, CVR-nr. 30907698

DAB ejer samtlige aktier i DAB Invest 3 A/S. Selskabet ejer den
bygning, hvorfra DABs afdeling i Varde - som lejer - driver virksom-
hed. Dette er selskabets primeere aktivitet.

7.2.4 SDA Invest A/S, CVR-nr. 16317276

DAB ejer samtlige aktier i SDA Invest A/S. Selskabet, der tidligere
har drevet investeringsvirksomhed, er pr. Prospektdatoen uden ak-
tivitet.

7.2.5 SDA Bolig A/S, CVR-nr. 24984699

DAB ejer samtlige aktier i SDA Bolig A/S. Selskabet, der tidligere har
drevet ejendomsmaeglervirksomhed, er pr. Prospektdatoen uden
aktivitet, idet meeglervirksomheden er ophaert.

Der henvises i ovrigt til Del |, afsnit 25 "Oplysninger om kapi-
talbesiddelser” samt Del |, afsnit 8.1 " Ejendomme, anlaegsaktiver
mv.. | sidstneevnte afsnit er ejendomme i de enkelte dattersel-
skaber angivet som en del af den generelle oversigt over DABs
ejendomme.
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8. Ejendomme, anlaeg og udstyr

8.1 Ejendomme, anlaegsaktiver mv.

Domicilejendomme og investeringsejendomme

Pr. 31. marts ejede DAB grunde og bygninger i form af domicil- og
investeringsejendomme for DKK 89,8 mio. Hertil kommer domicil-
ejendomme til en bogfert veerdi af DKK 65,2 mio., der af omko-
stningsmaessige arsager er placeret i datterselskaberne DAB Invest
A/S og DAB Invest 3 A/S. Endelig ejer DAB tvangsovertagne ejen-
domme for i alt DKK 31,0 mio., ligesom der er placeret tvangs-
overtagne ejendomme for DKK 16,4 mio. i DAB Invest 2 A/S.

Tabel 14 Ejede ejendomme pr. 31. marts 2011

| alt havde DAB pr. 31. marts ejendomsinteresser for i alt DKK
202,4 mio.

Dagsveerdien pa domicilejendomme beregnes efter afkastme-
toden, hvor lejeindtaegter, omkostninger og afkastkrav indgar. DAB
anvender egen veerdianseettelsesmodel til fastsaettelse af dags-
veerdien. Modellen bygger p& en geografisk opdeling, hvor den
skennede markedsleje i det pégeeldende omrade indgdr. Afkast-
kravet tager udgangspunkt i renten pé en realkreditobligation med
30 ars lebetid, hvortil der regnes et tilleeg pa 0,25 % - 5,00 % af-
heengig af ejendommens geografiske placering. Eksterne eksperter
anvendes i seerlige tilfzelde til fastseettelse af dagsveerdien.

Der er ingen vaesentlige servitutter pd ejendommene.

Bebygget Dagsveerdi
areal (m?) (DKK 1.000)

Domicilejendomme
Skolegade 9, 6818 Arre 317 1.242
Skolegade 11a, 6818 Arre (p-plads) 180
Storegade 6, 6753 Agerbaek 666 2.110
Gl. Landevej 4 + Lerlekke 2, 6400 Senderborg 260 1.372
Storegade 43, 6440 Augustenborg 210 1.379
Bredgade 65, 6900 Skjern 679 7452
Streget 34-36, 7430 Ikast 768 8.770
Storegade 41, 6880 Tarm 320 1.561
Bardevej 10, Vorgod, 6920 Videbaek 440 1.318
Borgergade 2-4, Lagstrup, 8800 Viborg 465 1.291
Jernbanegade 2, 7470 Karup J 756 2.327
Randersvej 10-12, 8830 Tjele 848 3.443
Krosvinget 4-6 Horne, 6800 Varde 237 976
Krosvinget 6, 6800 Varde (p-plads) 153
Hannerupvej 265-267, Hvilsom, 9500 Hobro 516 1.257
Alborgvej 140, 9670 Lagster 399 802
Nerregade 18, 6740 Bramming 440 2.179
Mosevej 22, 6760 Ribe 250 1.804
Ribevej 66, 6760 Ribe 224 705
Havnebyvej 81, Kongsmark, 6792 Reme 518 1.866
Vestergade 73, 6270 Tender 332 3.028
Vesterled 28, 6851 Janderup 193 810
Hovedgaden 15-17, Naesbjerg, 6800 Varde 484 1.542
Landevejen 127, Oure, 5883 Oure 343 1.331
Kirkegade 14B, Gudme, 5883 Oure (grund) 41
Storegade 32, 6855 Outrup 387 1.653
Adelgade 30b, 9500 Hobro 365 2.381
Jernbanegade 1, 9510 Arden 368 1.858
Storegade 42-44, 9560 Hadsund 486 3.968
Svinget 1-3, Koldby, 7752 Snedsted 588 2.508
Stationsvej 15b, Stenstrup, 5771 Stenstrup 461 1.245
Faborgvej 6 A, 5854 Gislev 406 1.570
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Svendborgvej 8, 5772 Kvaerndrup 830 4.265
Hovedgaden 47, 6360 Tinglev 590 965
Sendre Landevej 218, 6470 Sydals 228 1.338
Nerregade 6 og 8, Vammen, 8800 Viborg 269 460 65
Ingstrupvej 4, Redding, 8800 Viborg 361 1.237
Dolmervej 4-6, Voldby, 8500 Grend 267 1.616
Keergardsvej 12, Nordenskov, 6800 Varde 671 4417
Torvegade 7 og 9, 6870 Qlgod 221 772
| alt 79.192
Udlejningsejendomme
Landevejen 125, Oure, 5883 Oure 90 357
Storegade 29-31, 6800 Varde 428 1.323
Nybrovej 132, 6851 Janderup 135 334
| alt 2.014
Lukkede afdelinger
Bredgade 11, 7441 Bording 348 852
Udbyhgjvej 312, Harridslev, 8900 Randers 570 2.282
Vestergade 4, 8830 Tjele 559 1.213
Thorsgade 46, Thorsager, 8410 Rende 252 975
Solsiden 5, Mejlby, 9610 Nerager 172 386
Rostrup Byvej 9, Rostrup, 9510 Arden 285 725
Mommarkvej 275, 6470 Sydals 133 455
Mommarkvej 279-281, 6470 Sydals 352 785
Ansagervej 1-3, Skovlund, 6823 Ansager 480 925
| alt 8.598
Kilde: DAB

Det skal i relation til de lukkede afdelinger anferes, at disse i al
vaesentlighed seges solgt eller udlejet, hvilket sker ud fra dels for-
retningsmaessige vurderinger af indkomne tilbud, dels vurderinger
af, hvordan ejendommene kan vaere til gavn for de lokalomrader,

Tabel 15 Ejendomme i datterselskaber pr. 31. marts 2011

de er beliggende i. Det skal endvidere bemeerkes, at DAB som
angivet ovenfor ydermere ejede tvangsovertagne ejendomme for
DKK 31,0 mio. pr. 31. marts 2011.

. Bebygget Dagsveerdi
Formal arealy(ii) (DKKg1 .000)

DAB INVEST A/S
Baneskellet 1, 8830 Tjele Hovedsaede 5.797 43.208
Sommerhus, Norges Fjelde 28, Nordby, 6720 Fang Udlejning 71 520
Sommerhus, Troldbjergvej 7E, 8883 Gjern Udlejning 110 2.010
Sommerhus, Hejredalen 14, Furreby, 9480 Lekken Udlejning 63 383
Adelgade 2, 6771 Gredstedbro Filial 683 2.579
Gravene 22, 8800 Viborg (til salg) Filial 472 7.184
| alt 55.884
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DAB Invest 2 A/S
Kirkebakken 2, 8620 Kjellerup Tvangsovertaget 119 1.455
Gartneralleen 36, 8751 Gedved Tvangsovertaget 156 1.934
66 Herredstoften 17, 4400 Kalundborg (grund) Tvangsovertaget 555
Troldkeervej, 2-24, Senderholm, 9240 Nibe Tvangsovertaget 1.284 10.500
Skelvangsvej 35, 8920 Randers Tvangsovertaget 197 2.000
| alt 16.444
DAB INVEST 3 A/S
Otto Frellos Plads 4, 6800 Varde Filial 909 9.248
| alt 9.248
| alt i datterselskaber 81.576

Kilde: DAB

Lejemal

Tabel 16 viser de lejemal, der er indgdet med DAB som lejer.
Lejemélene er indgéet med tredjemand, nér bortses fra koncern-
interne lejemaél. Det er Ledelsens vurdering, at alle lejemél er ind-
gdet p& markedsvilkdr.

Tabel 16 Lejemal pr. 31. marts 2011

En del af lejemélene er som angivet i tabellen opsagt i lebet af
2010. Leje og andre kontraktuelle forpligtelser i opsigelsesperioden
er udgiftsfert i 2010.

Etage-meter Arlig leje

(m?)  (DKK 1.000)

Senderborg afdeling, Renhaveplads 19, 6400 Senderborg Filial 624 632,5
Grindsted afdeling, Nerregade 8, 7200 Grindsted Filial 300 273,5
Nordborg afdeling, Stationsvej 2, 6430 Nordborg Filial 233 1673
Ringe afdeling, Ostergade 1, st, 5750 Ringe Filial 214 260,0
Ringe afdeling, Ostergade 1, 1., 5750 Ringe Filial 147 155.0
Svendborg afd. “Det Gule Pakhus’, Havnepladsen 3b, 5700 Svendborg | Filial 502 535,5
Arhus afdeling, Havnegade 6, Arhus Filial 563 654,2
Esbjerg afdeling, Torvegade 65, 6700 Esbjerg Filial 470 3728
Odense afdeling, Vestre Stationsvej 21, 5000 Odense Filial 403 3877
Holstebro afdeling, Hostrupsvej 6, 7500 Holstebro Filial 585 7943
Viborg afdeling, Gravene 1, 8800 Viborg Filial 613 852,5
Ansager afdeling, Torvet 1, 6823 Ansager Filial 210 97,1
Grasten afdeling, Slotsgade 11, 6300 Grésten Filial 296 220,0
Augustenborg afdeling, Storegade 43, 1. sal, 6440 Augustenborg Filial 201 128,8
Aars afdeling, Sendergade 22, 9600 Aars Filial 562 389,1
Oksbel afdeling, Vestergade 17, 6840 Oksbel Filial 185 300,0
Randers afdeling, Vestergade 10-12, 8900 Randers Filial 531 700,4
Aalborg afdeling, Ved Stranden 22, 2. tv., 9000 Aalborg Filial 276 448,1
Depotrum nr. 5006, @resundsvej 1, 6715 Esbjerg N Depotrum 17 8,2
Samlet 6.915 73770
Lejemal til pengeautomater

Pengeautomat, SuperBrugsen Fynshav, Toftevej 2, 6440 Augustenborg | Pengeautomat 26,5
Pengeautomat, Lakolk Feriecenter, 6792 Reme Pengeautomat 8 0,9
Pengeautomat, Havneby Feriecenter, 6792 Remeo Pengeautomat 13 7,6
Pengeautomat, Onsild, Viborg Landevej 51, 9500 Hobro Pengeautomat 6 12,0
Pengeautomat, Rens Bygade 15a, Rens, 6372 Bylderup Bov Pengeautomat 36,0
Pengeautomat, Filseevej 2, Vrggum, 6840 Oksbel Pengeautomat 2 12,0




Pengeautomat, Vejers Hawvej 97, 6853 Vejers Strand Pengeautomat 2 12,0
Pengeautomat Herningvej 5A, 7460 Haderup Pengeautomat 12 30,0
Samlet 39 1371
Lukkede afdelinger, opsagte lejemal 67
Silkeborg afdeling, Borgergade 40, 8600 Silkeborg Lukket filial 218 3282
Skive afdeling, Resenvej 89, 7800 Skive Lukket filial 175 193,5
Tirstrup afdeling, Ballevej 1, st. Tirstrup, 8400 Ebeltoft Lukket filial 101 11,2
Pengeautomat, Skelund Hovedgade 22, Skelund, 9560 Hadsund Lukket pengeautomat 28 24,5
Pengeautomat, Kystvejen 53, @ster Hurup, 9560 Hadsund Lukket pengeautomat 33 30,5
Pengeautomat, Maelkevejen 3, Oue, 9500 Hobro Lukket pengeautomat 15 14,6
Alslev afdeling, Bredgade 32 B, Alslev, 6800 Varde Lukket filial 645 112,5
Samlet 1.215 714,8

Kilde: DAB

Driftsmidler

Driftsmidlerne i DAB pr. 31. marts 2011 er anfert i tabel 17.

Tabel 17 Driftsmidler pr. 31. marts 2011

Driftsmidler Bogfert veerdi IS GIVES

(DKK 1.000) (rest antal &r)
Kontorinventar 5.465 2,2
Pengeautomater og overvagning mv. 3.986 25
Biler 5.419 3,7
Alarmanlaeg og projektorer mv. 3.590 2,5
Indretning af lejede lokaler 8.950 2,6
Andet, herunder kunst 1.136 58
| alt 28.546 2,7

Kilde: DAB

8.2. Miljgspargsmal

DAB er i besiddelse af alle nadvendige miljetilladelser i forbindelse
med drift og handel med ejendomme og grunde. Det er Ledel-
sens vurdering, at DAB overholder geeldende miljglovgivning. Der
er ingen verserende miljerelaterede forhold vedrerende DABs akti-
viteter.
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9. Gennemgang af drift og regnskaber

9.1 Finansiel tilstand

Fer Omdannelsen var DAB et helejet datterselskab af de 16 An-
delskasser og udgjorde sammen med SDA og Andelskasserne
SDA-koncernen. SDA-koncemen (som blev oplest i forbindelse
med Omdannelsen) har siden 1986 aflagt samlet revideret kon-
cernregnskab.

| SDA-koncernen indgik endvidere fem mindre datterselskaber, der
alle er viderefert som datterselskaber af DAB. Da de fem mindre
datterselskaber ikke har veesentlig betydning for de ekonomiske
resultater og balancen, er de samlede regnskabsoversigter for de
fusionerede parter (SDA, Andelskasserne og DAB) og dermed DAB
i fuldsteendig overensstemmelse med de officielt aflagte koncern-
regnskaber i referenceperioden, uagtet at regnskabstallene for dat-
terselskaberne ikke indgér i regnskabsoplysningerne for DAB efter
Omdannelsen

Koncernregnskaberne for SDA for 2009 og 2010 er til brug for
Prospektet omarbejdet til IFRS som godkendt af EU, mens regn-
skabsoplysninger for perioden 2006-2008 er gengivet fra de
historiske regnskabsoplysninger aflagt i overensstemmelse med
regnskabsbestemmelserne i FIL og Finanstilsynets regnskabs-
bekendtgerelse med tilherende vejledninger.

Finanstilsynet har i perioden afgivet et enkelt pabud overfor selska-
bet, idet DAB i 2007 fik pdbud om at korrigere veerdianszettelsen
af DABs beholdning af aktier i GrenlandsBANKEN A/S. Dette er
naermere beskrevet i Del |, Afsnit 20.1.2 "Pabud fra Finanstilsynet”.

Regnskabsoplysninger for perioden 1. januar — 31. marts 2011
med tilherende sammenligningstal for 2010 er uddraget af den
offentliggjorte koncerndelérsrapport pr. 31. marts 2011, der er re-
viewet af den generalforsamlingsvalgte revisor. Koncerndelérsrap-

porten er aflagt i overensstemmelse med IAS 34 som godkendt
af EU og danske oplysningskrav for bersnoterede finansielle
selskaber. Den uddragne koncerndelérsrapport er medtaget ved
krydsreference i Del |, afsnit 20.1.4 "Krydshenvisning til &rsrappor-
ter og delérsrapporter”. Anvendelsen af IAS 34 som godkendt af
EU medferer, at principperne for indregning og méling i IFRS er ful-
gt, men at praesentationen er mere begraenset end ved aflaeggelse
af en fuldsteendig arsrapport.

Nedenstéende opgerelser er opgjort i overensstemmelse med
ovennauvnte principper.

9.2 Driftsresultater

Med baggrund i Bekendtgerelse nr. 17 af 11. januar 2011 om
finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmeeglerselskaber
m.fl. (Regnskabsbekendtgerelsen) er den felgende gennemgang
af historiske driftsresultater - tillige med evrige oversigter og histo-
riske regnskabstal i Prospektet - i al vaesentlighed sket pé& fem ars
basis, sdledes at regnskabstallene for de seneste fem regnskabsar
samt pr. 31. marts 2011 og 31. marts 2010 er angivet.

Resultatopgerelsen er i al vaesentlighed kommenteret dels for hele
perioden 2006-2010, dels for hvert af &rene 2008, 2009 og 2010
samt dels 1. kvartal 2011 i forhold til 1. kvartal 2010. Balancen er
ligeledes kommenteret for dels hele perioden 2006-2010, dels for
hvert af drene 2008, 2009 og 2010 samt for 1. kvartal 2011 (der
sammenholdes med situationen ultimo 2010, da balancetallene
er et gjebliksbillede, og det derfor ikke vurderes at tilfere inves-
torer veerdi at sammenligne med 1. kvartal 2010). Det er DABs
vurdering, at dette dels giver et retvisende overblik over perioden,
dels giver et naermere indblik i regnskabsérene under/efter finans-
krisen. Kommentering p& hvert af regnskabsdrene 2008, 2009,
2010 og pr. 1. kvartal 2011 samt 1. kvartal 2010 er udeladt, hvor
det vurderes ikke at have veerdi for investorer.
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9.2.1 Resultatopgerelse

Tabel 18 Resultatopgerelse (DKK 1.000)

DKK 1.000 31.03.2011 31.03.2010 2010 2009 2008 2007 2006
Renteindtaegter 180.624 201.767 789.613 922.133 | 1.004.416 863.476 651.935
Renteudgifter 52.271 65.141 223.750 312.734 456.938 383.234 200.424
Netto renteindtaegter 128.353 136.626 565.863 609.399 547478 480.242 451511
Udbytte af aktier mv. 2.822 99 1.280 16.755 18.510 35.738 28.215
Netto gebyrer og provisionsindteegter 52.163 52.608 231.049 208.356 196.263 209.312 187.939
Netto rente- og gebyrindteegter 183.338 189.333 798.192 834.510 762.251 725.292 667.665
Kursreguleringer -21.803 32.132 45.592 34817 -222.802 135.573 283.705
Andre driftsindteegter 1.064 2.785 8.192 8.251 7.885 16.293 11.492
Udgifter til personale og administration 127.847 140.216 570.329 587.165 557.558 528.195 478.689
Af- og nedskrivninger p& immaterielle

og materielle aktiver 3.799 4.036 18.337 14.963 56.150 45.873 46.439
Andre driftsudgifter 311 19.758 101.218 83.750 23.098 6.126 7429
Nedskrivning pa udlén og tilgodehavender mv. 42152 65.562 414.266 480.750 194.197 36.437 -8.143
Resultat af kapitalandele i assoc. og tilkn. virksomheder -1.220 3.025 11.364 10.584 -15.706 -638 17.268
Resultat fer skat -12.730 -2.297 -240.810 | -278.466 -299.375 259.889 455.716
Skat -7.708 -2.266 -57.040 -79.113 -11.644 50.513 60.249
Avets/Periodens resultat -5.022 -31 -183.770 -199.353 -287.731 209.376 395.467

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.

Nettorenteindtaegter

Overordnet udvikling fra 2006-2010

Nettorenteindteegterne for DAB (SDA-koncernen) er i perioden
2006-2010 steget med 25,3 %, hvilket, som det ses under
gennemgangen af balancen, skyldes dels et stigende udlan i pe-
rioden, dels et generelt oget forretningsomfang i samme periode.

Udvikling i 1. kvartal 201 1sammenlignet med 1. kvartal 2010
Nettorenteindteegterne for DAB ses i 1. kvartal 2011 lavere end i
1. kvartal 2010, hvilket kan tilskrives et faldende udlan sével som
indlan gennem 2.-4. kvartal 2010 tillige med 1. kvartal 2011.

Udvikling i regnskabsdret 2010

Fra 2009 til 2010 er nettorenteindteegterne faldet med DKK 43,5
mio., ligesom forskellen mellem renter af udladn og renter af ind-
l&n er faldet med DKK 19 mio., hvilket er illustreret af tabel 19.
Denne udvikling skyldes blandt andet, at der i lebet af 2010 er sket
en tilpasning af indlénssatseme i relation til markedssituationen,
hvilket har modsvaret en del af indtjeningstabet pé& det faldende
udlan. Nettorenteindtaegterne er endvidere pavirket af, at en sterre
del af nedskrivningerne pé& udlan er med fortsat renteberegning.

Det betyder regnskabsteknisk, at renten af sddanne udlan flyttes
til modregning i nedskrivninger af udlan. Rente af udlan afspejler
saledes den effektive rentes metode. | forhold til 2009 er der om-
posteret yderligere DKK 2,5 mio. pa nedskrevne udlan med fortsat
renteberegning.

Dertil kommer, at de i juni 2010 udstedte obligationer med indivi-
duel statsgaranti for DKK 1 mia. jf. Aftalen om individuel statsgaran-
ti og naermere beskrevet i Del |, afsnit 22, "Veesentlige kontrakter”,
har medfert en merudgift pa DKK 10,5 mio. i 2010.

Endvidere hjemtog DAB (SDA-koncernen), som neermere be-
skrevet i Del |, afsnit 22 "Veesentlige kontrakter”, i oktober 2009 hy-
brid kernekapital i forbindelse med Lov om statsligt kapitalindskud i
kreditinstitutter (Bankpakke I) p& DKK 399,6 mio. Renteudgiften i
relation hertil er DKK 32,2 mio. hgjere i 2010 end i 2009, da der i
2009 alene blev udgiftsfert renter for perioden oktober-december,
mens der i 2010 er udgiftsfert renter for et helt kalenderar.

Endelig har det faldende renteniveau haft negativ indflydelse pa
likviditetsafkastet i 2010.
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Tabel 19 Nettorenteindtaegter (udlan og indlan)

DKK 1.000 31.03.2011 31.03.2010

Udlén 9.495.367 10.183.856 9.562.394 10.283.414
Indl&n 9.396.330 11.484.872 9.930.589 11.630.765
Rente af udlan 158.484 172.239 680.198 813.519
Rente af indlan 25.542 44,031 140.180 254.400
Netto renteindtaegter (udlan og indlan) 132.942 128.206 540.018 559.119

Kilde: Reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet

deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.

Udvikling i regnskabsdret 2009
Fra 2008 til 2009 er nettorenteindteegterne steget med DKK 61,9
mio.

Savel renteindtaegter som renteudgifter er dog faldet i perioden.
Dette kan henferes til en lavere generel udlansaktivitet blandt
kunderne pé& baggrund af den finansielle krise samt tilpasning af
rentesatserne pé ind- og udlan som felge af et fald i markedsrenten.

Udvikling i regnskabsdret 2008

Fra 2007 til 2008 er nettorenteindtegterne steget med DKK
67,3 mio. Sdvel renteindtaegter som renteudgifter steg i perioden,
hvilket blandt andet haenger sammen med den positive konjunk-
turmaessige udvikling i ferste halvdel af 2008, hvor finanskrisen
ferst for alvor havde effekt i andet halvér. Der ses i perioden en
stigning i bade ud- og indlén, hvilket har affedt den positive ud-
vikling i nettorenteindteegterne, samtidig med at markedsrenterne
er steget i perioden.

Udbytte af aktier

DABs aktiebeholdning er pr. 31. marts 2011 fordelt som angivet i
tabel 20. Det ses altsg, at aktier i sektorvirksomheder udger langt
den storste del af aktiebeholdningen, og det har veeret tilfeeldet i
hele perioden 2006 - 31. marts 2011.

Tabel 20 Aktiebeholdning pr. 31. marts 2011 (DKK 1.000)

31.03.2011

for GrenlandsBANKEN at udlodde udbytte i arene 2008 og 2009.
| regnskaberne for 2009 og 2010 er afkast af GrenlandsBANKEN
saledes indregnet under "kursregulering af kapitalandele i asso-
cierede til tilknyttede virksomheder”.

Aktier i handelsbeholdningen (bersnoterede aktier og andele i in-
vesteringsforeninger) udger som angivet ovenfor en mindre del af
den samlede aktiebeholdning. Den generelle gkonomiske krise har
ogsa pavirket de virksomheder, DAB ejer aktier i, og mulighederne
for at udlodde udbytte. Udsving i udbytte af aktier i handelsbehold-
ningen har en mindre betydning for udviklingen i regnskabsposten.

Udvikling i 1. kvartal 2011 sammenlignet med 1. kvartal 2010
Der er i 1. kvartal 2011 blandt andet modtaget udbytte pd DABs
beholdning af aktier i GrenlandsBANKEN, da denne som angivet
ovenfor igen har tilladelse til at udlodde udbytte, hvilket ikke var
tilladt i 1. kvartal 2010.

Udvikling i regnskabsdret 2010
| 2010 er der alene modtaget udbytte fra aktier i handelsbehold-
ningen.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Ud over udbytte fra aktier i handelsbeholdningen er der modta-
get udbytte pa DKK 15,5 mio. fra en enkelt aktiepost kategoriseret
som en sektoraktie.

Udvikling i regnskabsdret 2008

Boarsnoterede danske aktier 35.059 Faldet i udbytte fra 2007 til 2008 kan i seerdeleshed tilskrives de
Andele i investeringsforeninger 39387 endrede konjunkturer samt bortfaldet af udbytte fra Grenlands-
. ) BANKEN, jf. ovenfor.
Aktier i sektorvirksomheder 583.938
Qurige kapitalinteresser 5598 Netto gebyr- og provisionsindtaegter
| alt 663.982
Kilde: DAB Overordnet udvikling fra 2006-2010

Overordnet udvikling fra 2006-2010

Udbytte af aktier er faldet betydeligt i perioden 2006-2010, hvilket
hovedsagelig skyldes, at der er modtaget mindre i udbytte af stam-
aktier i sektorvirksomheder. En betydelig del af de udbytter, DAB
(SDA-koncernen) historisk (og herunder ogsé eksempelvis 2006
og 2007) har modtaget, vedrerer endvidere aktiebesiddelsen i
GrenlandsBANKEN. Som felge af GrenlandsBANKENs deltagelse
i Lov om finansiel stabilitet (Bankpakke 1) har det ikke veeret tilladt

Netto gebyr- og provisionsindtaegterne er i perioden 2006-2010
steget med 22,9 %. Stigningen skyldes hejere udlans- og investe-
ringsaktiviteter samt markedsbaserede prisjusteringer af gebyrer.

Udvikling i 1. kvartal 2011 sammenlignet med 1. kvartal 2010
Faldet i netto rente- og gebyrindtaegter i 1. kvartal 2011 sammen-
lignet med 1. kvartal 2010 kan i al vaesentlighed tilskrives ovenfor
omtalte faldende udlén tillige med indlan.




Udvikling i regnskabsdret 2010

Stigningen i netto gebyr- og provisionsindtaegter fra 2009 til 2010
kan blandt andet tilskrives en stigning i lanesagsgebyrer, hvilket
iseer kan henferes til et stigende antal ldaneomlaegninger af kunders
l&n gennem primaert Totalkredit som felge af den fortsat lave rente.
Den sterste stigning er sket pa posten evrige gebyrer og provi-
sioner, der deekker over blandt andet salgsprovisioner vedrerende
investeringsprodukter.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Stigningen i netto gebyr- og provisionsindtaegter fra 2008 til 2009
skyldes primaert stigninger i lanesagsgebyrer og garantiprovisioner,
hvilket i al vaesentlighed kan tilskrives blandt andet et oget antal
l&neomlaegninger jf. ogsa ovenfor.

Udvikling i regnskabsdret 2008
Faldet i netto gebyr- og provisionsindteegter fra 2007 til 2008 skyl-

des i altovervejende grad en markant faldende aktivitet pé inves-

Tabel 21 Kursreguleringer (DKK 1.000)

teringsmarkederne som felge af finanskrisen. Den nedsatte aktiv-
itet medferte et fald i gebyrerne og provisionsindtaegterne knyttet
til veerdipapirhandel og depoter.

Kursreguleringer

Overordnet udvikling fra 2006-2010

Kursreguleringerne har i perioden veeret meget svingende, hvilket i
overvejende grad kan tilskrives de store markedsgkonomiske kon-
junkturudsving i relation til finanskrisen.

Seerligt kursreguleringerne af aktiebeholdningen har vist store
udsving. DAB ejer af primeert samarbejdsmaessige arsager stam-
aktier i en raekke sektorvirksomheder, og som det fremgar af tabel
21, kan kursreguleringerne i hej grad netop henferes til behold-
ningen af stamaktier i sektorselskaber og i mindre grad til handels-
beholdningen.

31.03.2011  31.03.2010

Obligationer -27.548 22.158 32.370 13.558 -40.079 5.810 3.583
Stamaktier 8.962 2.700 3.638 3.162 -187.605 97438 250.197
Handelsaktier -194 7.083 10.279 8.518 4.756 16.521 20.974
Valuta 536 -33 -2.854 4.184 4951 11.869 17.757
Finansielle kontrakter -2.559 224 2.159 5.395 -4.825 3.935 -8.806
I alt -21.803 32.132 45.592 34817 -222.802 135.573 283.705

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.

De veesentligste af DABs stamaktieposter vurderes at veere i fol-
gende selskaber:

« Sparinvest Holding A/S

« DLR Kredit A/S

* PRAS A/S

« Letpension Holding A/S

* Nets Holding A/S

« Vinderup Bank A/S

« \/P Securities A/S

GronlandsBANKEN A/S indgar ligeledes i beholdningen af stam-
aktier. Klassifikationen af aktier i GrenlandsBANKEN er i lobet af
2008 zndret fra balanceposten "aktier” til balanceposten “kapi-
talandele i associerede selskaber” jf. ovenstdende omtale. | 2008
indgar kursreguleringen af GrenlandsBANKEN derfor med en del
under resultatposten "kursregulering aktier” og en del under resul-
tatposten "kursregulering af kapitalandele i associerede og tilknyt-
tede virksomheder”. | 2009 og 2010 indgar kursreguleringerne
alene under "kursregulering af kapitalandele i associerede og
tilknyttede virksomheder’, mens de i 2006 og 2007 indgar under
"kursregulering aktier”.

| forhold til obligationerne skal det bemaerkes, at renterisikoen pa
obligationsholdningen i perioden har udvist en mindre stigning fra

2,5 % i 2006 til 2,7 % i 2010. Denne vurderes dog stadig at
udgere en lav risiko i absolutte tal.

Udvikling i 1. kvartal 2011 sammenlignet med 1. kvartal 2010

Der ses en markant negativ udvikling i kursreguleringerne i 1. kvartal
2011 sammenlignet med 1. kvartal 2010. Dette kan i al vaesent-
lighed tilskrives negative kursreguleringer pé obligationsbeholdnin-
gen, hvilket blandt andet er en felge af den stigende markedsrente.

Udvikling i regnskabsdret 2010

Den overordnede stigning i kursreguleringerne fra 2009 til 2010
skyldes i al vaesentlighed de positive kursreguleringer pé& obliga-
tionsbeholdningen, hvilket er en felge af den lave markedsrente.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Den overordnede stigning i kursreguleringer fra 2008 til 2009 skyl-
des positive kursreguleringer pa obligationsbeholdningen jf. ogsa
ovenfor samt en kraftig forbedring i kursreguleringerne pa stamak-
tier i forhold til 2008 som naermere beskrevet nedenfor.

Udvikling i regnskabsdret 2008

Det meget markante fald i kursreguleringerne fra 2007 til 2008
kan i seerdeleshed tilskrives finanskrisen og den heraf felgende
negative effekt pa bade aktier og obligationer. DABs (SDA-kon-
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cermnens) stamaktier i sektorvirksomheder blev i lighed med finans-
sektoren generelt ramt hérdt af finanskrisen med meget negative
kursreguleringer til folge.

Udgifter til lenninger og administration

Overordnet udvikling fra 2006-2010
Udgifter til len og administration er i perioden 2006-2010 steget

Tabel 22 Udgifter til lanninger og administration (DKK 1.000)

31.03.2011

31.03.2010

med sammenlagt 19,7 %. Heraf udger stigningen i personaleud-
gifter 18,9 % mens stigningen i administrationsudgifter udger 21,2
%. Antallet af ansatte er i perioden steget med 7,4 %. Stigningen i
overenskomstmaessige reguleringer og almindelige lenreguleringer
er i perioden beregnet til 13,8 9%. Fordelingen mellem personale-
og administrationsudgifter er angivet i tabel 22.

Personaleudgifter 81.494 84.272 364.846 386.986 353.905 321.325 | 309.137
Administrationsudgifter 46.353 55.494 205.483 200.179 203.653 206.870 | 169.552
 alt 127.847 140.216 570.329 587.165 557.558 528.195 | 478.689
Gennemsnitligt antal ansatte 586 639 623 654 653 607 580

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.

Udvikling i 1. kvartal 2011 sammenlignet med 1. kvartal 2010
Det faldende udgiftsniveau i 1. kvartal 2011 sammenlignet med 1.
kvartal 2010 kan tilskrives den nedenfor omtalte besparelsesrunde
samt et fortsat fokus pa at nedbringe omkostninger og herunder et
fortsat anseettelsesstop, jf. beskrivelse nedenfor.

Udvikling i regnskabsdret 2010

Nar personaleudgifterne er faldet fra 2009 til 2010, skyldes det
bl.a. det nedenfor omtalte anseettelsesstop samt en besparelses-
runde, der blev gennemfert i september og oktober 2010, hvor
det var nedvendigt at nedlaegge stillinger i hele DAB (SDA-kon-
cemen). Kontraktuelle lenforpligtelser i forhold til medarbejdere,
der i den forbindelse blev afskediget, er i arsregnskabet for 2010
udgiftsfert pa resultatposten "Andre driftsudgifter”.

Antallet af ansatte ultimo éaret blev i lebet af 2010 reduceret med
39 ansatte, fra 641 til 602, ved dels naturlig afgang, dels fernaevnte
besparelsesrunde.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Stigningen i personaleudgifter fra 2008 til 2009 kan i al veesen-
tlighed henferes til overenskomstmaessige lenreguleringer. Antal-
let af medarbejdere blev saledes holdt nogenlunde konstant &ret

Tabel 23 Andre driftsudgifter (DKK 1.000)

31.03.2011  31.03.2010

igennem, hvilket til dels skyldes indferelsen af et ansaettelsesstop
i lebet af 2009, hvor der ved en medarbejders fratraeden som
udgangspunkt ikke sker genbesaettelse af stillingen.

Udvikling i regnskabsdret 2008

Stigningen i personaleudgifter fra 2007 til 2008 kan blandt an-
det tilskrives en stigning i antallet af medarbejdere, der til dels
kan tilskrives etableringen af nye afdelinger i den ferste halvdel
af 2008. Etableringen af nye afdelinger har ogsé givet en stigning
i administrationsudgifter, hvilket dog er tydeligere i regnskabséret
2007, hvor der ligeledes blev etableret nye afdelinger. Det skal be-
maerkes, at der ikke siden begyndelsen af 2008 er etableret nye
afdelinger i DAB (SDA-koncernen).

Andre driftsudgifter

Overordnet udvikling fra 2006-2010

Andre driftsudgifter er steget markant fra 2006 til 2010, hvilket i al
vaesentlighed skyldes bidrag i henhold til Lov om finansiel Stabilitet
(Bankpakke 1) samt underskudsdaekningen overfor Garantifonden
for indskydere og investorer i forbindelse med Bankpakke IlI, der
er naermere omtalt under Del |, afsnit 6.5 "Regulatoriske Forhold".
Dette er angivet i tabel 23.

Bidrag Bankpakke | 0 19.983 58.149 76.493 20.363 0 0
Bidrag Indskydergarantifonden 0 0 26.880 0 0 0 0
Rationaliseringsudagifter 0 0 10.700 0 0 0 0
Andre udgifter 311 375 5.489 7257 2.735 6.126 7429
| alt 311 19.578 101.218 83.750 23.098 6.126 7429

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.




Udvikling i 1. kvartal 2011 sammenlignet med 1. kvartal 2010
Det markante fald pa posten Andre driftsudgifter i 1. kvartal 2011
sammenlignet med 1. kvartal 2010 kan i al vaesentlighed tilskrives
bortfaldet af bidraget til Bankpakke |

Udvikling i regnskabsdret 2010

Nar udgifterne til Bankpakke | er faldet fra 2009 til 2010, skyldes
det denne bankpakkes opher pr. 30. september 2010, og at der
sédledes ikke har veeret udgifter til Bankpakke | i sidste kvartal af
2010. Til gengeeld har DAB (SDA-koncernen) bidraget til Garanti-
fonden for Indskydere og investorer.

| 2010 er yderligere udgiftsfert DKK 10,7 mio. vedrerende kon-
traktuelle forpligtelser i forbindelse med fernaevnte besparelses-
runde. Afsatte udgifter vedrerer lon til fratrddte medarbejdere i op-
sigelsesperioden, hvor lennen ikke modsvares af en arbejdsydelse,
og kontraktuelle forpligtelser i form af huslejeforpligtelser mv. i
forbindelse med lukning af afdelinger. Dette belgb er i tabel 23
angivet som Rationaliseringsudgifter.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Den altovervejende grund til den markante stigning i andre drifts-
udgifter fra 2008 til 2009 er betalingen til Bankpakke I, der i 2009
var geeldende for hele aret.

Udvikling i regnskabsdret 2008

Den altovervejende grund til den markante stigning i andre drifts-
udgifter fra 2007 til 2008 er betalingen til Bankpakke |, der blev
vedtaget i oktober 2008.

Nedskrivninger pa udlén

Overordnet udvikling fra 2006-2010
Nedskrivninger p& udlén er steget til et markant hejere niveau i
lebet af perioden 2006-2010.

Individuelle nedskrivninger er saledes steget fra et niveau i 2006,
hvor der var tale om tilbagefersel af DKK 8,1 mio. til et hgjeste
niveau pa DKK 480,8 mio. i 20009. Efterfelgende har der veeret et
mindre fald i 2010. De store nedskrivninger er i det vaesentligste
en felge af finanskrisen.

Nedskrivningermne er gennemgdet mere uddybende under Del |,
afsnit 6.2.3 "Nedskrivninger”.

Udvikling i 1. kvartal 2011 sammenlignet med 1. kvartal 2010
Nedskrivningerne var i 1. kvartal 2011 pa et lavere niveau end i
1. kvartal 2010. Nedskrivningerne kan i szerdeleshed henferes il
landbrugssektoren.

Udvikling i regnskabsdret 2010

Nedskrivningerne var i 2010 fordelt med 16 % pa privatomrédet
og 84 9% pa erhvervsomréadet, hvor de sterste tab og nedskriv-
ninger kan henferes til landbrug, finansiering (herunder Bankpakke
) og ejendomssektoren.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Nedskrivningerne steg betragteligt fra 2008 til 2009 hvilket i al
vaesentlighed skyldes den makroskonomiske udvikling og dennes
indvirkning pa DABs (SDA-koncernens) udlanskunder. Nedskriv-
ninger kan henferes til flere mindre engagementer.

Udvikling i regnskabsdret 2008

Nedskrivningerne steg betragteligt fra 2007 til 2008. Dette skyldes
den makrogkonomiske udvikling samt en enkelt sterre nedskriv-
ning pa DABs (SDA-koncernens) engagement med EBH-fonden,
der i dag er under konkurs.

Resultat for skat

Overordnet udvikling fra 2006-2010
Som felge af store tab, der i al vaesentlighed er anfert i nedskriv-
ningerne, samt udsving i kursreguleringerne, har DAB konstateret
underskud de seneste 3 ar. 1 2010 blev resultatet DKK -240,8 mio.
for skat, mens det samlede resultat for perioden 2006-2010 kan
opgeres til DKK -103,0 mio. fer skat.

Udvikling i 1. kvartal 2011 sammenlignet med 1. kvartal 2010
Resultatet for skat ses i 1. kvartal 2011 mere negativt end i 1. kvar-
tal 2010. Dette skyldes i seerdeleshed de ovenfor omtalte negative
kursreguleringer.

Udvikling i regnskabsdret 2010

Resultatet for 2010 var i seerdeleshed pévirket af de ovenfor
neevnte nedskrivninger og de ligeledes ovenfor naevnte faldende
netto renteindteegter.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Resultatet for 2009 var i seerdeleshed pavirket af de ovenfor
neevnte nedskrivninger, der kun i begraenset omfang blev modvir-
ket af stigende netto renteindteegter.

Udvikling i regnskabsdret 2008

Resultatet for 2008 var i seerdeleshed pavirket af de ovenfor
neevnte negative kursreguleringer og et stigende nedskrivnings-
niveau.
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9.2.2 Balance

Tabel 24 Balance - Aktiver (DKK 1.000)

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender

31.03.2011

31.03.2010

hos centralbanker 185.762 | 1.074.412 116.307 228.867 129.905 219.661 110.591
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og central-

banker 832019 | 1.757571| 1.325.115| 1.871.981| 1.164.014 850.760 | 1.430.384
Udlén og andre tilgodehavender til amortiseret

kostpris 9.495.367 | 10.183.856 | 9.562.394 | 10.283.414 | 11.105.802 | 9.795.443| 8.542.988
Obligationer til dagsveerdi 2.095.670 | 2.900.255| 2.681.640| 3.074.841 1.704.435 | 2.484.761 2.074.454
Aktier m.v. 663.982 656.594 635.003 644.655 598.792 805.572 663.383
Kapitalandele i associerede virksomheder 136.339 129.221 137562 126.196 114.160 47736 49.564
Immaterielle aktiver 0 0 0 0 0 1.368 1.409
Grunde og bygninger i alt 171.379 162.091 172.300 162.415 161.764 137.717 125.589
- Investeringsejendomme 16.443 0 16.443 9.024

- Domicilejendomme 154.936 162.091 155.857 153.391 161.764 137.717 125.589
Qvrige materielle aktiver 28.546 40.221 30.695 42.371 39.111 34.762 33.728
Aktuelle skatteaktiver 19.805 28.781 16.482 14.392 17.120 21912 9.273
Udskudte skatteaktiver 182.883 118.045 179.161 117.590 39.889 17.118 17.784
Aktiver i midlertidig besiddelse 30.999 32.667 34.490 25.667 7.995 2.260 1.449
Andre aktiver 217.100 137.675 271.705 149.238 84.768 98.713 159.486
Periodeafgraensningsposter 18.254 19.426 17.702 18.073 16.441 15.139 11.730
Aktiver i alt 14.078.055 | 17.240.815 | 15.180.556 | 16.759.700 | 15.184.196 | 14.532.922 | 13.231.812

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.
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Tabel 25 Balance - Passiver (DKK 1.000)

DKK 1.000 31.03.2011 31.03.2010

Geeld

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 1.125.501 | 3.035.575 | 1.484.525 | 2.467.158 | 2.320.265 | 2.412.208 | 1.243.893
Indlén og anden geeld 9.396.330 [11.484.872 | 9.930.589 [11.630.765 [10.439.838 | 9.466.233 | 9.583.324
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 1.015.954 16.958 | 1.015.860 17.003 10.425 2.559 0
Andre passiver 338.847 236.805 435.998 221814 292.232 198.647 207.664
Periodeafgraensningsposter 2.261 1.726 2.563 2.024 2.638 335 5.893
Geeld i alt 11.878.893 | 14.775.936 [12.869.535 |14.338.764 [13.065.398 |12.079.982 |11.040.774

Hensatte forpligtelser

Henseettelse til pensioner og lignende

forpligtelser 42.777 39.822 42.972 35.971 29.961 29.569 26.010
Hensaettelser til tab pa garantier 17.965 105911 123.750 82.649 15.697 4282 2.155
Andre hensatte forpligtelser 14.219 5.992 14.463 5.989 6.557 7.827 17.390
Hensatte forpligtelser i alt 74.961 151.725 181.185 124.609 52.215 41.678 45.555

Efterstillede kapitalindskud

Efterstillede kapitalindskud 702.673 694.661 703.077 683.459 241.752 298.418 288.557
Efterstillede kapitalindskud i alt 702.673 694.661 703.077 683.459 241.752 298.418 288.557
Egenkapital

Andelskapital 26.208 27.566 26.381 27792 28.461 28.034 27379
Opskrivningshenlaeggelser 3.870 4.834 3.906 4.834 8.599 8.599 9.933
Overfert overskud eller underskud 1.391.450 | 1.586.093 | 1.396.472 | 1.580.242 | 1.787.771 | 2.076.211 1.819.614
Egenkapital i alt 1.421.528 1.618.493 1.426.759 1.612.868 1.824.831 2.112.844 | 1.856.926
Passiver i alt 14.078.055 | 17.240.815 |[15.180.556 | 16.759.700 |15.184.196 |14.532.922 | 13.231.812

Ikke-balanceferte poster

Garantier 2.071.849 | 3.331.436 | 2.372.568 | 3.512.821 3.142.931 5.601.016 | 4.546.940

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.

Den samlede balance er i perioden 2006 til 31. marts 2011 steget
med 6,4 %, men der har siden ultimo 2009 veeret et fald pa 16
% som felge af en generel nedgang i forretningsvolumen samt
fernaevnte tab og nedskrivninger.

Udlan

Overordnet udvikling fra 2006-2010

Udlanet er samlet steget med 11,9 9% fra 2006 til 2010. Konkret
var det samlede udlén i 2006 pa DKK 8,5 mia.,, mens det i 2010
var steget til DKK 9,6 mia.

Udvikling i 1. kvartal 2011

Det mindre fald i udlén i 1. kvartal 2011 ses som en naturlig felge
af markedsmaessige konjunkturer og et fortsat fokus pa eksiste-
rende kunder snarere end indgdelse af nye forretninger.

Udvikling i regnskabsdret 2010

Faldet i udlan fra 2009 til 2010 kan tilskrives dels, at der gennem
2010 har veeret fokus p& samarbejdet med eksisterende kunder
snarere end indgdelse af nye forretninger, dels et oplevet lavt antal
laneanmodninger fra projekter med tilstraekkelig kreditvaerdighed.
Nedskrivningerne medferer ligeledes et fald p& denne post.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Faldet i udlan fra 2008 til 2009 kan i lighed med faldet i udlan fra
20009 til 2010 tilskrives fokus pa eksisterende kunder og et lavt
antal kreditveerdige ldneanmodninger. Endvidere skete der et fald
pa baggrund af et enske fra Bestyrelsen om at nedbringe udlan
i forhold til indlén og dermed sikre en likviditetsmaessig fornuftig
balance mellem de to poster.
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Udvikling i regnskabsdret 2008

Stigningen i udlan fra 2007 til 2008 kan i overvejende grad til-
skrives de positive skonomiske konjunkturer i begyndelsen af
2008, der medferte efterspergsel efter udlan i denne periode, lige-
som det var tilfeeldet i de foregéende ar.

Indlén

Overordnet udvikling fra 2006-2010

Indlanet er samlet steget med 3,6 % fra DKK 9,6 mia. i 2006 til
DKK 9,9 mia. i 2010. DAB (SDA-koncernen) har overordnet set
haft et stabilt indlén, og DAB har som hovedregel balance mellem
udlén og indlan, hvilket ogsa er malseetningen fremadrettet.

Udvikling i 1. kvartal 2011

Faldet i indlan i 1. kvartal 2011 vurderes blandt andet at veere
grundet i et fornyet fokus pa udlebet af den ubegraensede statsga-
ranti, der var en del af Lov om finansiel stabilitet (Bankpakke 1), pr.
30. september 2010, som felge af Finansiel Stabilitets overtagelse
af Amagerbanken.

Pr. 31. marts 2011 udgjorde daekkede nettoindlan ud over EUR
100.000, som ikke er omfattet af Garantifonden for Indskydere og
Investorers deekning, DKK 841 mio., hvilket svarer til 91 % af det
samlede indlan. Dette er neermere beskrevet under Del |, afsnit
10.3 "Pengestremme og likviditetsforhold".

Udvikling i regnskabsdret 2010

Faldet i indlén fra 2009 til 2010 kan blandt andet tilskrives udle-
bet af den ubegraensede statsgaranti naevnt ovenfor samt udle-
bet af forskellige tidsbegraensede indskud. Dette beted, at DAB
(SDA-koncernen) oplevede et fald i indlan fra ultimo august 2010
til ultimo 2010 pa omkring DKK 0,8 mia. svarende til 72 % af
det samlede indlén. Faldet i indlan i den resterende del af 2010
kan foruden et fokus pé opheret af den ubegraensede statsgaranti
o0gsé i perioden frem mod den 30. september 2010 tillige tilskrives
opher af hgjtforrentede indlanskonti.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Stigningen i indlan fra 2008 til 2009 skyldes blandt andet oven-
neaevnte Bestyrelsesbeslutning om at ege indlan i forhold til udlan,
hvilket pavirkede udlanssiden i nedadgéende retning og indlans-
siden i opadgdende retning. Pdvirkningen pd indlanssiden skete
blandt andet via tilbuddet om tidsbegreensede indskud med
hejere indlansrente.

Udvikling i regnskabsdret 2008

Stigningen i indldn fra 2007 til 2008 kan i al vaesentlighed tilskrives
de positive markedsekonomiske konjunkturer i ferste del af 2008,
der medferte en netto kundetilgang i perioden.

Obligationsbeholdningen
Overordnet udvikling fra 2006 til 2010

Obligationsbeholdningen (Obligationer til dagsveerdi) har i peri-
oden 2006-2010 ligget mellem DKK 1.704,4 mio. (i 2008) og

DKK 3.074,8 mio. (i 2009). Sterrelsen af obligationsbeholdningen
heaenger overordnet sammen med indladnsoverskuddets sterrelse
og det heraf affadte behov for at placere likviditet. For en naermere
gennemgang af obligationsbeholdningen henvises til Del |, afsnit
10.3 "Pengestremme og likviditetsforhold".

Udvikling i 1. kvartal 2011

Faldet i sterrelsen af obligationsbeholdningen i 1. kvartal 2011
haenger i al vaesentlighed sammen med det faldende indlan i peri-
oden og det deraf felgende indlansunderskud.

Udvikling i regnskabsdret 2010

| 2010 er obligationsbeholdningen faldet med DKK 0,4 mia. lige-
som indestdende hos andre kreditinstitutter er faldet med DKK 0,5
mia., hvilket haenger sammen med det faldende indlén og deraf
folgende realisering af eksempelvis obligationer. Det bemeerkes,
at der i december 2010 er udstedt obligationer for DKK 1 mia. jf.
Aftalen om Individuel Statsgaranti, og at disse indgdr i obligations-
beholdningen. Denne aftale er naermere beskrevet i Del |, afsnit
22, "Veesentlige kontrakter”.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Stigningen i obligationsbeholdningen i 2009 sammenlignet med
2008 skyldes stigningen i indlan og faldet i udlan gennem 2009,
hvilket som afledt effekt har haft en eget placering af likviditet i
obligationer,

Udvikling i regnskabsdret 2008

Faldet i obligationsbeholdningen i 2008 sammenlignet med 2007
skyldes en sterre stigning i udlan end i indlén, hvorfor det var ned-
vendigt at realisere obligationer for at efterkomme efterspergslen
efter udlan.

Grunde og ejendomme

Overordnet udvikling fra 2006 til 2010

Veerdien af grunde og ejendomme er i perioden 2006-2010
steget fra DKK 125,6 mio. til DKK 172,3 mio. Den sterste stigning
er sket fra 2007 til 2008, hvor DAB igangsatte en omfattende om-
og udbygning af DABs domicil i Hammershgj. For en oversigt over
grunde og ejendomme henvises til Del |, afsnit 8, "Ejendomme,
anlaeg og udstyr”. Endvidere henvises til Del |, afsnit 5.3 "Investe-
ringer”.

Udvikling i 1. kvartal 2011
Veerdien af grunde og ejendomme ses konstant gennem 1. kvartal
2011.

Udvikling i regnskabsdret 2010

Stigningen i grunde og ejendomme fra 2009 til 2010 kan i al
vaesentlighed tilskrives ejendomme overtaget i forbindelse med
afvikling af nedlidende engagementer.

Udvikling i regnskabsdret 2009
Der er fra 2008 til 2009 en stigning i investeringsejendomme,
hvilket kan henferes til ejendomme overtaget i forbindelse med
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afvikling af nedlidende engagementer. Veerdien af domicilejen-
domme er faldet, hvilket hovedsageligt skyldes salg af ejendomme.

Udvikling i regnskabsdret 2008

Stigningen fra 2007 til 2008 skyldes i al vaesentlighed ovenfor
neevnte igangsaettelse af en om- og udbygning af domicilet i Ham-
mershgj tillige med renovering af etablerede afdelinger og dbning
af nye afdelinger i ferste del af 2008.

Andre Aktiver

Overordnet udvikling fra 2006 til 2010
Andre aktiver er steget netto med DKK 112,2 mio. fra 2006 til
2010, hvoraf den sterste stigning er sket fra 2009 til 2010. Posten
udgeres af blandt andet finansielle instrumenter og skal ses i sam-
menhaeng med posten Andre passiver.

Markedsveerdien af finansielle instrumenter i aktivsiden repraesen-
terer forretninger med DABs (SDA-koncernens) kunder og i pas-
sivsiden forpligtelsen overfor den eksterne leverander. Det skal
bemeerkes, at disse poster fremadrettet vil blive udlignet, sa der
enten opstar en netto positiv markedsveerdi eller en netto negativ
markedsvaerdi.

Udvikling i 1. kvartal 2011
Faldet i veerdien af Andre aktiver i 1. kvartal 2011 kan henferes til
faldende markedsveerdi af finansielle instrumenter.

Udvikling i regnskabsdret 2010

Stigningen kan henferes til den positive markedsvaerdi af finan-
sielle instrumenter, der udger DKK 160 mio. i 2010 mod DKK O
i 2009. Andre passiver er tilsvarende oget med negativ markeds-
veerdi af finansielle instrumenter pd DKK 160 mio. mod DKK 16
mio. i 2009.

Udvikling i regnskabsdret 2009
Stigningen kan i al veesentlighed henferes til renteperiodisering
vedrerende obligationsbeholdningen.

Udvikling i regnskabsdret 2008
Det mindre fald i 2008 er alene afledt af almindelige periodise-
rings- og handelstransaktioner.

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

Overordnet udvikling fra 2006 til 2010

Stigningen i udstedte obligationer til amortiseret kostpris kan i
al veesentlighed henferes til udstedelsen af obligationer for DKK
1 mia. i juni 2010 jf. Aftalen om Individuel Statsgaranti. Denne
aftale er naermere beskrevet i Del |, afsnit 22, "Vaesentlige kon-
trakter”.

Udvikling i 1. kvartal 2011
Der har ikke veeret vaesentlige endringer p& denne post i 1. kvartal
2011.

Henszettelse til forpligtelser

Overordnet udvikling fra 2006 til 2010

Henszettelse til forpligtelser er steget fra DKK 45,5 mio. i 2006 til
DKK 181,2 mio. i 2010. Stigningen skyldes hovedsagelig henseet-
telser til tab pa garantiforpligtelsen i forbindelse med Lov om finan-
siel stabilitet (Bankpakke ). Denne aftale er naermere beskrevet
under Del |, afsnit 6.5 "Regulatoriske forhold".

Udvikling i 1. kvartal 2011

Faldet i hensatte forpligtelser i 1. kvartal 2011 skyldes tabsafskriv-
ning af forpligtelsen i relation til Lov om finansiel stabilitet (Bank-
pakke 1).

Udvikling i regnskabsdret 2010

Stigningen i hensatte forpligtelser fra 2009 til 2010 skyldes i al
vaesentlighed henseettelser til tab pa garantiforpligtelsen i forbindel-
se med Bankpakke |, der ultimo 2010 udger i alt DKK 101,9 mio.,
samt henseettelser til uafdeekkede pensionstilsagn vedrerende
Direktionen pa DKK 7,0 mio. Endvidere er der hensat DKK 8,9
mio. under andre forpligtelser vedrerende skennede omkostninger
i forbindelse med lukning af afdelinger i 2010.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Stigningen i hensatte forpligtelser fra 2008 til 2009 skyldes i
al veesentlighed henseettelser til tab pa garantiforpligtelsen i
forbindelse med Bankpakke | samt henseettelser til uafdeekkede
pensionstilsagn vedrerende Direktionen pa DKK 6,0 mio.

Udvikling i regnskabsdret 2008

Stigningen i hensatte forpligtelser fra 2007 til 2008 skyldes i
al veesentlighed henseettelser til tab pa garantiforpligtelsen i
forbindelse med Bankpakke |, der blev vedtaget i oktober 2008.

Efterstillede kapitalindskud

Overordnet udvikling fra 2006 til 2010
Efterstillede kapitalindskud er i perioden 2006 til 2010 steget fra
DKK 288,6 mio. til DKK 703,1 mio.

Stigningen skyldes udelukkende, at der, som beskrevet i Del |, af-
snit 22 "Veesentlige kontrakter”, i 2009 er hjemtaget DKK 399,6
mio. i hybrid kernekapital pa baggrund af Lov om statsligt kapital-
indskud i kreditinstitutter (Bankpakke If), der supplerer den i 2006
optagne efterstillede kapital p& NOK 320 mio.

Udsvingene fra &r til ar herudover skyldes i al veesentlighed udsving
i valutakurserne.

Udvikling i 1. kvartal 2011
Der har ikke veeret vaesentlige andringer p& denne post i 1. kvartal
2011.
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Egenkapital

Overordnet udvikling fra 2006 til 2010

Egenkapitalen er fra 2006 til 2010 faldet med i alt DKK 430,2
mio. kr. Nar bortses en mindre regulering af opskrivningen af
domicilejendomme og mindre udsving i andelskapitalen, kan stig-

ningerne/faldene fra &r til ar henferes til periodens positive/nega-
tive resultater.

Udvikling i 1. kvartal 2011
Faldet i egenkapital med udgangen af 1. kvartal 2011 kan henferes
til det negative resultat for perioden.

9.2.3 Kapitalforhold

Tabel 26 Kapitalforhold (DKK 1.000)

31.03.2011
Solvensprocent 11,5 % 12,0 % 11,5 % 10,3 % 12,9 % 12,7 %
Kernekapitalprocent 12,0 % 11,8 % 11,6 % 10,1 % 11,9 % 13,9 %
Kapitalsammensaetning
Kernekapital 1.422.680 1.422.853 1.608.034 1.816.232 2.043.277 1.846.993
Kernekapital efter primeere fradrag 1.234.825 1.243.692 1.490.444 1.776.343 2.024.082 1.827.176
Hybrid kemekapital 398.017 398.017 397.605 0 0 0
Basiskapital for fradrag 1.707.006 1.806.602 2.003.688 1.827.441 2.202.791 1.915.589
Basiskapital efter fradrag 1.412.404 1.525.049 1.702.443 1.606.432 | 2.046.824 1.673.107
Vaegtede poster:
Udenfor handelsbeholdningen og
operationel risiko 11.446.458 11.850.325 13.766.709 14.853.114 14.555.396 12.190.898
Poster med markedsrisiko 820.478 860.106 988.505 928.528 1.313.700 959.186
I alt vaegtede poster 12.266.936 12.710.431 14.755.214 15.781.642 15.869.096 13.150.084

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for

SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.

Der henvises til Del |, afsnit 10.1, "Kapitalforhold” for en ud-
dybende gennemgang af kapitalforhold.

Solvensprocenten

Overordnet udvikling fra 2006 til 2010

Solvensprocenten er faldet fra 12,7 % i 2006 til 12,0 % i 2010,
hvilket skyldes faldet i kernekapitalen, der i al vaesentlighed bestar
af overfarte over-/underskud samt efterstillet kernekapital.

Udvikling i 1. kvartal 2011

Solvensprocenten er faldet i 1. kvartal 2011, hvilket i al vaesent-
lighed skyldes, at den indregnede veerdi af den supplerende kapi-
tal p& NOK 320 (jf. beskrivelsen i Del |, afsnit 22 “Veesentlige kon-
trakter”) er reduceret med 25 % efter de almindelige regler i FIL.

Udvikling i regnskabsdret 2010

Solvensprocenten er steget fra 2009 til 2010, hvilket blandt andet
skyldes faldet i de risikoveegtede poster, der skal deekkes. End-
videre har den hybride kernekapital hjemtaget i 2009 jf. blandt
andet ovenfor, styrket solvensen ogsé i 2010.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Solvensprocenten er steget fra 2008 til 2009, hvilket i saerde-
leshed skyldes hjemtagelsen af hybrid kernekapital jf. blandt andet
ovenfor. Endvidere har der veeret et fald i de risikovaegtede poster,
der skal daekkes.

Udvikling i regnskabsdret 2008
Solvensprocenten faldt fra 2007 til 2008, hvilket skyldes det nega-
tive resultat i 2008 og den deraf mindskede egenkapital.

Kernekapitalprocenten

Overordnet udvikling fra 2006 til 2010

Kernekapitalprocenten har veeret stabil fra 2006 til 2010. Det ses,
at sterstedelen af kernekapitalen er Tier 1-kapital, der er fremkom-
met ved overferte overskud, mens fremmedkapital alene spiller
en mindre rolle. Dette betyder, at DAB pr. Prospektdatoen har en
kapitalsammensaetning, der matcher de forventede fremtidige krav
jf. Basel Ill, der er naermere beskrevet i Del |, afsnit 6.5 "Regulato-
riske forhold".
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Forklaringen pa udviklingen fra regnskabsperiode til regnskabspe-
riode er i al veesentlighed lig forklaringere i relation til solvens-
procenten ovenfor.

Udvikling i 1. kvartal 2011
Der har ikke veeret vaesentlige endringer p& denne post i 1. kvartal

tierisiko, renterisiko, valutarisiko, révarerisiko, operationel risiko og
risiko pd materielle aktiver mv. opgjort efter standardmetoden og
den udbyggede metode for finansielle sikkerheder - har i perioden
udviklet sig parallelt med udviklingen i forretningsvolumen. Der er
saledes ikke sket vaesentlige forskydninger inden for de enkelte
eksponeringskategorier.
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2011.

Udvikling i 1. kvartal 2011

Der har ikke veeret vaesentlige andringer p& denne post i 1. kvartal
2011 i forhold til ovennaevnte.

De vaegtede poster

Overordnet udvikling fra 2006 til 2010
De veegtede poster - som bestar af poster med kreditrisiko, ak-

9.2.4 Pengestrgmsanalyse

Tabel 27 Pengestremsopgerelse (DKK 1.000)

31.03.2011 31.03.2010 2010 2009 2008 2007 2006
Periodens resultat fer skat -12.730 -2.297 -240.810 -273.281 -299.375 259.889 455.716
Nedskrivninger pa udlan 42.152 65.562 414.266 480.750 194.197 36.437 -8.143
Af og nedskrivninger pd immaterielle og
materielle aktiver 3.799 4.036 18.337 14.963 56.150 45.873 46.439
Kursreguleringer p& obligationer og aktier 21.803 -32.132 -45.592 -34.817 222.802 -135.573 -283.705
Kursreguleringer af kapitalandele 1.220 -3.025 -11.364 -10.584 15.706 638 -17.268
Betalt skat 7.708 2.266 57.040 77817 11.644 -50.513 -60.249
Indtjening 63.952 34.410 191.877 254.848 201.124 156.751 132.790
/ndring i udldn 24.875 33.996 306.754 341.638 | -1.504.556 | -1.288.892 | -1.582.631
/ndring i indlan -534.259 -145.893 | -1.700.176 1.190.927 973.605 -117.091 697.434
/Endring i kreditinstitutter, netto 134.072 682.827 -435.767 -561.074 -405.197 1.747.939 649.186
/Endring i evrige aktiver og passiver -156.561 43.012 84.674 -152.001 93.441 151.642 -47.310
Pengestremme vedrerende drift -531.873 613.492 | -1.744.515 819.490 -842.707 493.598 | -283.321
Keb af materielle anlaegsaktiver 0 -8.562 -50.398 -48.454 -86.685 -98.573 -47.897
Salg af materielle anlaegsaktiver 2762 0 23.348 6.901 4.876 -34.035 -31.930
Salg af driftsmidler 0 0 1.621 1.465 544 -5.389 -736
Keb af finansielle anleegsaktiver 3 0 -2 -1.452 -82.130 1.190 2.035
Pengestremme vedrerende investeringer 2.765 -8.562 -25.431 -41.540 -163.395 -136.807 -78.528
Betalt udbytte 0 0 0 0 -709 -624 -617
/ndring i andelskapitalen -173 -226 -1.411 -669 427 655 156
/ndring i obligations og aktiebeholdning 534.784 205.981 468.063 | -1.339.345 707.638 -407.062 -54.509
Udstedte obligationer 0 0 998.857 6.578 7.866 2.559 0
Efterstillede kapitalindskud 0 0 0 399.600 0 0 288.557
Pengestremme vedrerende finansiering 534.611 205.755 | 1.465.509 -933.836 715.222 -404.472 233.587
£Endring i likvider 69.455 845.545 -112.560 98.962 -89.756 109.070 4.528
Kassebeholdning og anfordringstilgode-
havender hos centralbanker primo 116.307 228.867 228.867 129.905 219.661 110.591 106.063
Kassebeholdning og anfordringstilgode-
havender hos centralbanker ultimo 185.762 1.074.412 116.307 228.867 129.905 219.661 110.591
/ndring primo - ultimo 69.455 845.545 -112.560 98.962 -89.756 109.070 4.528

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.
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Pengestramme vedrerende driftsaktiviteter

Pengestromme vedrerende driftsaktiviteter opgeres som driftsre-
sultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter, @endring i driftskapi-
tal samt selskabsskat.

/Endringerne fra &r til ar skyldes primeert udviklingen i forretnings-
volumen, og eendringen fra 2009 til 2010 samt fra 1. kvartal 2010
til 1. kvartal 2011 kan sédledes henferes til det tidligere omtalte fald
i forretningsvolumen.

Pengestramme vedrgrende investeringer

Overordnet udvikling fra 2006 til 2010

Pengestramme vedrerende investeringer viser naturlige udsving fra
ar til ar. For yderligere om investeringer henvises til Del |, afsnit 5.3
"Investeringer”.

Udvikling i 1. kvartal 2011
Der ses kun begreensede pengestremme vedrerende investeringer
i 1. kvartal 2011.

Udvikling i regnskabsdret 2010

Pengestromme vedrerende investeringer viste et mindre lik-
viditetstreek i 2010 pa DKK 11,2 mio., hvilket primaert skyldes
overtagelse af ejendomme i forbindelse med afviklingen af nedli-
dende engagementer.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Pengestromme vedrerende investeringer var i 2009 pa et lavere
niveau end de foregdende dr, hvilket i seerdeleshed kan tilskrives,
at der ikke blev etableret nye afdelinger i 2009.

Udvikling i regnskabsdret 2008

Pengestromme vedrerende investeringer var i 2008 pa DKK 165,2
mio., hvilket i seerdeleshed henferes til feromtalte om- og ud-
bygning af DABs domicil i Hammershej samt renovering af DABs

(SDA-koncemens) bestdende afdelinger og etableringer af nye
afdelinger.

Pengestremme vedrerende finansiering

Overordnet udvikling i perioden

Pengestremme vedrerende finansiering omfatter aendringer i
andelskapitalen, obligations- og aktiebeholdningen, udstedte ob-
ligationer samt efterstillede kapitalindskud. Pengestremme ved-
rerende finansiering modsvarer henholdsvis negativ/positiv beta-
lingsstrem, og den negative betalingsstrem vedrerende drift i 2010
ses séledes eksempelvis opvejet af aendringen i obligations- og
aktiebeholdningen.

Udvikling i 1. kvartal 2011

Pengestromme vedrerende finansiering har i 1. kvartal 2011 i
al veesentlighed veeret pavirket af det faldende indlén gennem
perioden.

Udvikling i regnskabsdret 2010

Udover ovennaevnte pavirkninger grundet den negative beta-
lingsstrom, er pengestremmen vedrerende finansiering i 2010
pavirket af udstedelsen af obligationer med individuel statsgaranti
for DKK 1 mia., jf. beskrivelsen i Del |, afsnit 22, "Veesentlige kon-
trakter”.

Udvikling i regnskabsdret 2009

Stigningen i indldn i 2009 ses tilsvarende i pengestremmen ved-
rerende finansiering i dette &r. Endvidere er pengestremmen ved-
rerende finansiering i 2009 pdvirket af hjemtagelsen af hybrid
kernekapital p& DKK 399,6 mio., som naermere beskrevet i Del |,
afsnit 22, "Vaesentlige kontrakter”.

Udvikling i regnskabsdret 2008
Udviklingen i pengestreammen vedrerende finansiering i 2008 kan
i al veesentlighed henferes til arets udvikling i betalingsstrammen.
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9.2.5 Nogletal

Tabel 28 Nogletal

31.03.2011 31.03.2010

Solvensprocent 11,5 % 12,0 % 12,0 % 11,5 % 10,3 % 12,9 % 12,7 %
Kernekapitalprocent 12,0 % 11,9 % 11,8 % 11,6 % 10,1 % 11,9 % 13,9 %
Egenkapitalforrentning fer skat -3,6 % -0,7 % -15,8 % -16,2 % -15,2 % 12,6 % 275 %
Egenkapitalforrentning efter skat 2,1 % -0,1 % -12,1 % -11,6 % -14,6 % 10,0 % 23,9 %
Indtjening pr. omkostningskrone 0,93 0,99 0,78 0,76 0,64 1,40 1,87
Renterisiko 2,6 % 3,0 % 2,7 % 3,1 % 1,8 % 0,8 % 2,5 %
Valutaposition 79 % 4,0 % 39 % 4,6 % 33 % 4,1 % 0,9 %
Valutarisiko 0,0 % 0,1 % 0,0 % 0,1 % 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Udlan i forhold til indlan 112,4 % 96,9 % 106,5 % 95,3 % 1104 % 106,0 % 91,3 %
Udlan i forhold til egenkapital 6,6 71 6,7 6,3 6,1 46 46
Arets/periodens udlansvaekst -0,7 % -1,0 % -70 % -7.4 % 13,4 % 14,7 % 22,9 %
Overdaekning i forhold til lovkrav

om likviditet 97,0 % 201,0 % 141,3 % 176,4 % 55,9 % 76,8 % 148,2 %
Summen af store engagementer 30,8 % 272 % 28,5 % 16,5 % 29,9 % 0,0 % 0,0 %
Arets/periodens nedskrivnings-

procent 0,3 % 0,5 % 3,8 % 3,3 % 1,4 % 0,3 % 0,0 %

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen

Det bemaerkes, at alle relevante negletal ligger inden for green-
serne i Finanstilsynets Tilsynsdiamant, der er naermere beskrevet i
Del |, afsnit 6.5, "Regulatoriske forhold".

Da negletallene i al veesentlighed illustrerer allerede papegede
forhold i regnskabsgennemgangen i foregdende afsnit 9.2.1 til
9.2.3 kommenteres nogletallene alene kort.

Egenkapitalforrentning og indtjening pr. omkostningskrone
Sével egenkapitalforrentningen som indtjeningen pr. omkostnings-
krone er negativt pavirket af de negative resultater i 2008-2010
tillige med 1. kvartal 2011. For 2009 og 2010 skyldes dette som
tidligere anfert de heje nedskrivninger pa udldn og garantier,
hvilket ogsé ses pa nedskrivningsprocenterne, mens det for 2008 i
seerdeleshed kan henferes til fernaevnte negative kursreguleringer
dette &r. De negative kursreguleringer er ligeledes en vaesentlig
arsag til den negative pavirkning i 1. kvartal 2011.

Renterisiko, valutaposition og valutarisiko
Nogletal for markedsrisici viser lave og konstante veerdier perioden
igennem.

Udlan i forhold til indlén og egenkapital

Udlén i forhold til indlan er steget fra 91,3 % i 2006 til 106,5 % pr.
31. marts 2011, men det bemeerkes, at der er forskellige udsving i
denne periode. Faldet fra 2008 til 2009 skyldes et anske fra DABs
bestyrelse om at nedbringe netop udlén i forhold til indlén, mens
stigningen fra 2009 til 2010 i al vaesentlighed kan henvises til det
tidligere omtalte indlansfald i andet halvar af 2010 — men altsd
ikke stigende udlén, da dette ligeledes er faldet belobsmaessigt.

Udlan i forhold til egenkapital er steget i takt med, at egenkapitalen
er faldet grundet negative resultater. Nogletallene i ovenstdende
tabel 28 er opgjort efter Finanstilsynets negletalsdefinitioner. Af ek-
sempelvis afsnittet Risikofaktorer og Del |, afsnit 6.1.3 "DAB nu og
fremadrettet’, fremgar ved umiddelbar beregning af indlan i forhold
til udlén en anden udlénsprocent. Forskellen skyldes forskellige be-
regningsmetoder. Finanstilsynets negletalsdefinition medtager ikke
saldoen péa korrektivkontoen, hvilket giver et hejere udlén, end det
fremgar af balancen.

Overdeaekning i forhold til lovkrav om likviditet

Der er gennem perioden en tilfredsstillende overdaekning pa likvidi-
tetskravet, og det kan yderligere bemaerkes, at den faldende over-
daekning gennem 2007 og 2008 var en vaesentlig bevaeggrund for
Bestyrelsens gnske om at nedbringe udlén i forhold til indlan.

Summen af store engagementer

Store engagementer er defineret som engagementer inden- og
udenfor handelsbeholdningen, som efter fradrag af seerligt sikre
krav, udger 10 % eller mere af et pengeinstituts basiskapital.

Summen af store engagementer opgeres i procent i forhold il
ansvarlig kapital, og denne er i hele perioden lav for DAB (SDA-
koncernen) og DAB sammenlignet med evrige pengeinstitutter, jf.
figur 6 i Del |, afsnit 6.2.2 "Samlet krediteksponering”.

Arets nedskrivningsprocent
For uddybende information om nedskrivninger henvises til Del |,
afsnit 6.2.3, "Nedskrivninger”.
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9.3 Vaesentlige begivenheder
Der er ikke siden afslutningen af 1. kvartal 2011 — nér bortses Om-

dannelsen — indtruffet haendelser, som har betydning for bedem-
melsen af DABs gkonomiske stilling pr. 31. marts 2011.

9.4 Statslige, skonomiske, skattemaessige, monetaere
og politiske initiativer

Der henvises til Del |, afsnit 6.5, "Regulatoriske forhold".

Andels
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10. Kapital- og likviditetsressourcer

10.1 Kapitalforhold

Tabel 29 viser elementerne i DABs kerne- og basiskapital samt
vaegtede poster og de deraf felgende kernekapital- og solvenspro-

center.

Tabel 29 Kapitalforhold (DKK 1.000)

31.03.2011 2010 2009 2008 pleley 2006
Solvensprocent 11,5 % 12,0 % 11,5 % 10,2 % 12,9 % 12,7 %
Kernekapitalprocent 12,0 % 11,8 % 11,6 % 10,1 % 11,9 % 11,9 %
Kapitalsammensatning
Kernekapital 1.422.680 1.422.853 1.608.034 1.816.232 | 2.043.277 | 1.846.993
Primeere fradrag i kernekapital:
Immaterielle aktiver 0 0 0 0 1.368 1.409
Foreslaet udbytte 0 0 0 0 709 624
Skatteaktiver 182.833 179.161 117.590 39.889 17.118 17.784
Lebende underskud 5.022
Kernekapital efter primeere fradrag 1.234.825 | 1.243.692 | 1.490.444 | 1.776.343 | 2.024.082 | 1.827.176
Hybrid kernekapital 398.017 398.017 397.605 0 0 0
Andre fradrag i kernekapital:
Halvdelen af kapitalandele > 10% 67.360 63.618 76.783 119.355 94.701 160.075
Halvdelen af kapitalandele < 10% 90.838 80.455 98.266 79.898 33.607 50.002
Supplerende kapital:
Opskrivningshenlaeggelser 3.870 3.906 4.834 8.599 8.599 9.933
Efterstillede kapitalindskud 228.492 305.060 285.854 241.752 298.418 288.557
Basiskapital fer fradrag 1.707.006 | 1.806.602 | 2.003.688 | 1.827.441 | 2.202.791 | 1.915.589
Fradrag i basiskapital
Halvdelen af kapitalandele > 10% 67.360 63.618 76.783 119.355 94.701 160.075
Halvdelen af kapitalandele < 10% 90.838 80.455 98.266 79.898 33.607 50.002
Direkte og indirekte kapitalandelei
associerede virksomheder 136.404 137.480 126.196 21.756 27659 32.405
Basiskapital efter fradrag 1.412.404 | 1.525.049 1.702.443 1.606.432 | 2.046.824 1.673.107
Vaegtede poster:
Udenfor handelsbeholdningen og
operationel risiko 11.446.458 | 11.850.325 | 13.766.709 | 14.853.114 | 14.555.396 | 12.190.898
Poster med markedsrisiko 820.478 860.106 988.505 928.528 | 1.313.700 959.186
| alt veegtede poster 12.266.936 | 12.710.431 | 14.755.214 | 15.781.642 | 15.869.096 | 13.150.084
Samlede fradrag for beholdningen af
stamaktier i finansielle selskaber 452.800 425.626 476.294 420.262 284.275 452.559

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for

SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.
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10.1.1 Solvensprocent
Den i tabel 29 angivne udvikling i solvensprocenten kan tilskrives
tre hovedfaktorer:

i. Periodens resultat
ii. Fradrag for aktier i finansielle selskaber
iii. Hjemtagelse af hybrid kernekapital.

Ad. i Periodens resultat

De positive resultater i 2006-2007 pavirkede solvensprocenten
positivt, mens de negative resultater i 2008 — 1. kvartal 2011 har
pavirket solvensprocenten i nedadgdende retning.

Ad. ii Fradrag for aktier i finansielle selskaber
Aktier/kapitalandele i finansielle selskaber skal i henhold til reglerne
i FIL§ 131 og 139 helt eller delvist fradrages i basiskapitalen.

Ad. iii Hiemtagelse af hybrid kernekapital

Stigningen i solvensprocent fra 2008 til 2009 og 2010 kan i al
vaesentlighed tilskrives hjemtagelsen af hybrid kernekapital pa DKK
399,6 mio. i oktober 2009 i henhold til Lov om statsligt kapitalind-
skud i kreditinstitutter (Bankpakke If). Dette er naermere beskrevet
i Del |, afsnit 22, "Vaesentlige kontrakter.

Det skal overordnet bemeerkes, at de veegtede poster - som bestar

Tabel 30 Solvensbehov og solvensprocent

af poster uden for handelsbeholdningen, operationel risiko samt
markedsrisiko - har udviklet sig parallelt med udviklingen i forret-
ningsvolumen. Der er sdledes ikke sket vaesentlige forskydninger
inden for de enkelte eksponeringskategorier.

Ved opgerelsen af vaegtede poster anvender DAB den udvidede
kreditreducerende metode i henhold til Kapitaldaekningsbekendt-
gorelsen, bilag 7.

10.1.2 Solvensbehov

DABs solvensbehov er pr. 31. marts 2011 opgjort til 9,4 %. Med
en solvensprocent p& 11,5 % svarer dette til en solvensoverdaek-
ning pé 2,1 %-point.

Pr. 31. december 2010 blev solvensbehovet opgjort til 8,9 % mod
8 % pr. 31. december 2009. Dette svarer til en solvensoverdaek-
ning pa 3,1 %-point pr. 31. december 2010 mod en solvensover-
deekning pa 3,5 % pr. 31. december 2009.

Beregningsmetoden bag disse opgerelser er angivet senere i dette
afsnit, mens tabel 30 viser hovedtraekkene i beregningerne for
henholdsvis 1. kvartal 2011, 2010 og 2009. Det bemeerkes i den
forbindelse, at det ferst fra og med regnskabsaret 2009 har veeret
lovpligtigt at offentliggere solvensbehovet.

Solvensbehov 31.03.2011 31.03.2011 2010

DKK 1.000 | DKK 1.000 | DKK 1.000 Procent Procent Procent
Risikoomréader:
Kreditrisici 992.841 950.733 910.307 8,0 75 6,2
Markedsrisici 245.658 244.605 188.682 2,0 1,9 1,3
Operationelle risici 113.634 113.634 114.389 0,9 0,9 0,8
Qvrige forhold -202.042 -181.325 -79.188 -1.7 -1,4 -0,5
Internt opgjort solvensbehov 1.150.090 1.127.647 1.134.190 9,4 8,9 78
Tillzeg som skyldes lovbestemte krav 0 0 46.287 0 0 0,2
| alt solvensbehov 1.150.090 1.127.647 1.180.477 9,4 8,9 8,0
Overdaekning:
Basiskapital efter fradrag 1412404 | 1.525.049 | 1.702.443
Tilstraekkelig basiskapital 1.150.090 1.127.647 1.180.477
Solvensprocent 11,5 % 12,0 % 11,5 %
Solvensbehov 9,4 % 8,9 % 8,0 %
Solvensoverdaskning 2,1 % 3,1 % 3,5 %

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen og Risikorapporter

2009-2010 for SDA-koncernen.

Det ses af tabel 30, at kreditrisikoen i absolutte tal er let foreget fra
2009 til 2010 og 1. kvartal 2011. De veesentligste underliggende

grunde til dette er:

« sterre koncentrationsrisiko pé& landbrugsengagementer

« sterre indregnet risiko pd DABs (SDA-koncernens) 50 sterste
engagementer

« lavere koncentrationsrisiko p& engagementer relateret til ejen-
domssektoren, da risikoen er afdaekket ved nedskrivninger og
generel risiko.
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At den procentuelle aendring er sterre end den absolutte aendring
skyldes, at faldet i de veegtede poster er relativt sterre.

Det ses ligeledes af tabel 30, at markedsrisici er aendret, hvilket
er en folge af aendrede stressvariable jf. Finanstilsynets vejled-
ning. @vrige forhold er eendret som felge af, at resultatopgerelsens
ovrige poster i 2010 stresstestes pa resultatopgerelsen for 2010,
mens de i 2009 testes pé resultatopgerelsen for 2009, hvilket
naturligt skaber forskelle.

Der er i 2010 foretaget mindre finjusteringer af modellen med det
formal at give en mere praecis beregning.

10.1.3 Beregning af solvensbehov

DABs solvensbehovsberegning er foretaget med udgangspunkt i
Finanstilsynets vejledning og solvensbehovsmodellen udarbejdet
af foreningen Lokale Pengeinstitutter. Den fuldsteendige beskriv-
else af DABs solvensbehovsmodel kan ses pd www.andelskassen.
dk. Endvidere henvises til blandt andet afsnittet Risikofaktorer samt
Del |, afsnit 6.2, "Kreditpolitik og krediteksponering” og Del |, afsnit
6.3 "Risikostyring"”.

Kapitalbehovet fordeler sig pé fire risikoomrader:

i. Kreditrisiko

ii. Markedsrisiko
iii. Operationel risiko
iv. @vrige forhold.

Modellen tager udgangspunkt i et kapitalbehov p& DKK 0. Her-
efter opbygges kapitalbehovet gennem en vurdering af de risici, et
pengeinstitut er eksponeret overfor. Det sker ud fra et princip om,
at kapitalbehovet skal kunne deekke usandsynlige - men dog ikke
uteenkelige - negative begivenheder.

Ad. i Kreditrisici

Kreditrisici er DABs sterste risikoomrade. Kapitalbehovet til daek-
ning af kreditrisici er opgjort ud fra dels Finanstilsynets vejledende
stressniveau for nedskrivningsprocent for gruppe 2-institutter (som
omfatter DAB), der er pa 3,69, dels en vurdering af yderligere be-
hov for kapital til deekning af risici pa:

« Svage engagementer, jf. kategori 2b og 2¢ i Finanstilsynets vej-
ledning

« Nedskrivningsengagementer, jf. kategori 1 i Finanstilsynets vej-
ledning

* Uudnyttede traekningsretter

* De 50 sterste engagementer

* Koncentrationsrisiko

« Geografisk koncentration

« Koncentration af sikkerheder.

Disse punkter gennemgas kort herunder.

Beregningsgrundlaget for risiko p& svage engagementer er kun-
dens engagement uden hensyntagen til sikkerheder.

Beregningsgrundlaget for nedskrivningsengagementer er blanco,
hvor sikkerheder fragér med en forsigtig og konservativ vurdering af
sikkerhederne. For engagementer sterre end DKK 1 mio., hvorpa
der er foretaget individuel nedskrivning af en del af engagementet,
foretages en individuel vurdering af tab givet misligholdelse (Loss
Given Default — ogsa kaldet LGD).

Uudnyttede treekningsretter omfatter den ikke trukne del p& udlén
med adgang til variabel udnyttelse.

De 50 sterste engagementer gennemgas individuelt for vurdering
af sandsynligheden for misligholdelse (Probability of Default - ogsa
kaldet PD) og tab givet misligholdelse (LGD). Foretagne nedskriv-
ninger fratraekkes i kapitalbehovet

Veed anvendelse af Finanstilsynets vejledning og opgerelsesmetode
for koncentrationsrisiko (dvs. risiko som felge af f.eks. en koncen-
tration af store 1an og/eller en koncentration af lan til en enkelt
branche) viser DAB en mindre kreditkoncentrationsrisiko end sek-
toren. Dette har ikke givet anledning til at nedseette kapitalbehovet.

Det skal bemeerkes, at der som koncentrationsrisiko er indregnet
kapital til daekning af risici pa landbrugsengagementer. Der ind-
regnes i den forbindelse behov for yderligere kapital i henhold til
DABs kreditafdelings (Koncernkredits) egen lebende stresstest af
risici pa landbrugseksponeringer, der sker med udgangspunkt i fel-
gende stressparametre indfert i 2010:

« /Endring i jordpriser
— Som felge af de faldende priser pé landbrugsjord gennem
de seneste dr og den begreensede omseettelighed af land-
brugsejendomme foretages en opgerelse af kapitalgrund-
laget i alle landbrugsengagementer over DKK 1 mio. baseret
pa en jordpris pd DKK 130.000 pr. hektar
* Haircut pé resterende aktiver
— Udover ovennzevnte reduktion i jordpris foretages en ge-
nerel reduktion af samtlige evrige aktiver pd 25 9% af bog-
forte veerdier
« Tabssandsynligheder efter bonitet
— Pa baggrund af en vurdering af landbrugskundens drifts- og
ledelsesmaessige kvalifikationer samt dennes ekonomiske
situation foretages en bonitetsvurdering, der omregnes til en
tabssandsynlighed.

Pa baggrund af ovenstdende opgerelse af stresset egenkapital og
opgjorte tabssandsynligheder beregnes en tabsrisiko, hvorfra even-
tuelle individuelle nedskrivninger fratreekkes. Summer af tabsrisici
indregnes i solvensbehovsopgerelsen som koncentrationsrisiko pa
landbrug.

Foretagne nedskrivninger fratrackkes i kapitalbehovet.

Under geografisk koncentration er der medregnet udlansengage-
menter etableret med danske kunder, der driver virksomhed i
politisk ustabile stater i @steuropa, hvilket pr. Prospektdatoen alene
omfatter et enkelt landbrugsengagement.
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Endelig er der under koncentration af sikkerheder taget hejde for
risikoen for tabsmodregning i formidlingsprovisioner fra realkredit-
institutter.

Ad. ii Markedsrisici

| opgerelsen af kapitalbehov til deekning af markedsrisici indgar
DABs beholdning af obligationer, aktier, valuta og afledte finansielle
instrumenter samt ovrige kursreguleringer. Det opgjorte kapitalbe-
hov til deekning af markedsrisici kan primeert henferes til stresstest
af renterisiko pa DABs fastforrentede obligationsbeholdning og ak-
tiebeholdning.

Obligationsbeholdningen bestér fortrinsvis af realkreditobligationer
med en lebetid under 5 ar, mens 90 % af aktiebeholdningen
bestdr af sektoraktier. Sektoraktier stresses ved solvensbehovs-
beregningen med 15 %, hvorimod aktier i handelsbeholdningen
stresses med 30 %.

Ad. iii Operationelle risici

Under operationelle risici afseettes kapital til daekning af den risiko,
der kan felge af tab foranlediget af uhensigtsmaessige eller man-
gelfulde interne procedurer, menneskelige og systemmaessige fejl
eller som felge af eksterne begivenheder, retslige risici osv. Kapi-
talbehovet beregnes efter basisindikatormetoden angivet i Kapital-
deekningsbekendtgerelsen § 54.

Ad. iv @vrige risici

Under pvrige risici indgar vurdering af kapital til daekning af vaekst
i forretningsvolumen, strategiske risici, omdemmerisici, likviditets-
risici samt evrige relevante risici.

DAB laegger veegt pé at have en solid solvensoverdaekning. Ledel-
sen vurderer endvidere lgbende, hvorvidt basiskapitalen er tilstraek-
kelig til at understette kommende aktiviteter. Denne vurdering er
en del af den generelle fastlaeggelse af solvensbehovet. Ledelsen
vurderer derfor lebende, hvordan veekstforventningerne pavirker
opgorelsen af solvensbehovet.

Det skal bemaerkes, at DABs solvensprocent vil blive pavirket af et
i forbindelse med Udbuddet opnaet provenu. Som angivet i Del |,

Tabel 32 Kapitaliserings- og geeldssituation (DKK Mio.)

afsnit 3.4 "Baggrund for udbuddet og anvendelsen af provenu” har
DAB fastsat udbudsbelebet til DKK 800 mio. men forventer ikke
tegning af det fulde beleb. Tabel 31 angiver pavirkningen af DABs
kernekapital og solvensprocent afhaengigt af et opnéet provenu.

Tabel 31 Udvikling i solvensprocent ved kapitaltilfersel af for-
skellige starrelser (DKK 1.000)

Kapitaltilfersel Kernekapital Solvens-
Kursveerdi efter kapltal— Procent®
tilfersel
+0 1.412.407 11,5 %
+ 100.000 1.521.449 12,4 %
+ 200.000 1.631.449 13,3 %
+ 300.000 1.741.449 14,2 %
+ 400.000 1.851.449 15,1 %
+ 500.000 1.961.449 16,0 %
+ 600.000 2.071.449 16,9 %
+ 700.000 2.181.449 178 %
+ 800.000 2.291.449 18,7 %
Kilde: DAB

(M Safremt alle Andelshavere veelger at kraeve kontant indlesning
af deres andelskapital, vil dette pdvirke den angivne solvens-
procent negativt med 0,2 %.

10.2 Kort- og langsigtede likviditetsressourcer

DABs kapitaliserings- og gaeldssituation pr. 31. marts 2011 samt
DABs (SDA-koncernens) kapitaliserings- og gaeldssituation i de
forudgéende regnskabsér fremgér af tabel 32. De langsigtede
likviditetsressourcer omfatter udstedte obligationer, efterstillede
kapitalindskud, indldan med en restlobetid pa 1 ar og derover
samt egenkapitalen. Derudover indgdr sterstedelen af indlan pa
anfordring, da denne anses for en stabil fundingkilde med lebe-
tid over 1 &r. Som kortsigtede likviditetsressourcer indgar geeld til
kreditinstitutter og indlén med en restlebetid under 1 ar.

31.03.2011 2010 2009 2008 2007 2006
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 1.126 1.485 2.467 2.320 2412 1.244
Indlén og anden geeld 9.396 9.931 11.631 10.440 9.466 9.583
Udstedte obligationer 1.016 1.016 17 10 3 0
Efterstillede kapitalindskud 703 703 683 242 298 288
Egenkapital 1.422 1.427 1.613 1.825 2.113 1.857
- heraf Andelskapital 26 26 28 28 28 27
Kapital i alt 13.663 14.562 16.411 14.837 14.292 12.972
Hensaettelser 75 182 125 52 42 45
Andre passiver 339 436 222 295 199 207
Passiver i alt 14.078 15.181 16.760 15.184 14.533 13.232

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.




Foruden indlén baserer DAB sin finansiering pad en kombina-
tion af hybrid kernekapital, ansvarlige 1an, obligationsudstedelser
og kreditinstitutter. DAB har endvidere en raekke ovrige ldnemu-
ligheder til rddighed, og det skal i relation hertil bemaerkes, at der i
forleengelse af Omdannelsen er omsat udstedte obligationer med

Tabel 33 Efterstillede 1an pr. 31. marts 2011

statsgaranti for DKK 1 mia. jf. Aftalen om individuel statsgaranti,
som naermere beskrevet i Del |, afsnit 22 "Vaesentlige kontrakter”.

DABs ansvarlige kapital udgeres af to faciliteter, der er beskrevet i
tabel 33.

Beleb Rente Udleb

Hybrid kapital — Bankpakke 2 DKK 399,6 mio. Fast 9.10.2014
NOK 320,0 mio.

Efterstillet kapital (DKK 304,6 mio. ) Variabel 7.02.2014
Ansvarlige lan i alt DKK 704,2 mio.

Kilde: DAB

M Omregnet via Nationalbankens kurs for NOK pr. 31. marts 2011 pG 95,2

Disse faciliteter er naermere beskrevet i Del |, afsnit 22 "Veaesentlige
kontrakter”, men kan kort beskrives som felger:

« Den hybride kernekapital under Lov om statsligt kapitalindskud
i kreditinstitutter (Bankpakke 2) er udstedt i oktober 2009
med en rente, der pr. 31. marts 2011 er pa 11,02 % p.a.
Lanet har en uendelig lebetid med mulighed for fertidsindfri-
else under forudseetning af, at betingelserne i § 132, stk. 4 (nu
stk. 6) i FIL er opfyldt - og tidligst i 2012

« Den efterstillede kapital p& NOK 320 mio. er optaget i februar
2006 og udleber i februar 2014. Renten er variabel og var fra
februar 2006 ftil februar 2011 pd NIBOR3 + 0,85 %-point,
hvorefter den steg til NIBOR3 + 2,35 %-point, hvilket er den
geeldende rentesats frem til indfrielse.

Den hybride kernekapital er medregnet fuldt ud ved opgerelsen af
DABs basiskapital. | henhold til kapitaldeekningsreglerne aftrappes
det norske 1&n i opgerelsen af basiskapital med 25 % pr. &r indtil
2014, hvorfor denne ved opgerelsen af DABs basiskapital pr. 31.
marts 2011 er medregnet med 75 % af det angivne beleb.

DABs seniorfinansiering pa samlet DKK 1.532 mio. bestér pr. 31.
marts 2011 af obligationsudstedelser for DKK 1.016 mio. samt
ovrige lanefaciliteter pd DKK 516 mio. | lebet af 2010 er passiv-
fordelingen aendret, idet DAB (SDA-koncernen) i juni 2010 ud-
stedte obligationer med individuel statsgaranti for DKK 1 mia. jf.
beskrivelsen i Del |, afsnit 22 "Veesentlige kontrakter”.

Lebetidsfordelingen pé indldn er angivet i tabel 35 under Del |, afsnit
10.3 "Pengestremme og likviditetsforhold” umiddelbart herunder.

10.3 Pengestremme og likviditetsforhold

DAB (SDA-koncernen) har i 2010 reduceret indlansoverskuddet fra
DKK 1.347 mio. ultimo 2009 til DKK 379 mio. ultimo 2010, lige-
som DABs (SDA-koncernens) indlan er reduceret med ca. DKK 1,7
mia. i lebet af 2010. Indlansoverskuddet er videre i 1. kvartal 2011
andret til et indlansunderskud pa DKK -99 mio., mens indlan er

reduceret med yderligere DKK 534 mio., hvilket i seerdeleshed kan
tilskrives udlebet af den ubegreensede indskydergaranti i tilknyt-
ning til Lov om finansiel stabilitet pr. 30. september 2010 tillige
med et oget fokus p& denne indskydergaranti i forbindelse med
Amagerbankens overgang til Finansiel Stabilitet.

Det resterende indlan ma karakteriseres som relativt stabilt, idet
kun cirka DKK 841 mio. af koncemnens samlede indlan pr 31.
marts 2011 ikke er omfattet af garantien i Garantifonden for Ind-
skydere og Investorer. Det faldende indldn i 2010 er endvidere
likviditetsmaessigt blevet modvirket af udstedelsen af obligationer
med statsgaranti for DKK 1 mia.

DAB gnsker overordnet et stabilt indlan, men DAB har ikke desto
mindre en solid likviditetssituation, der kan modstd eventuelle
yderligere fald i indldansmaengden.

Pr. 31. marts 2011 var likviditetsoverdaekningen, opgjort efter §
152 i FIL, p& DKK 1.362 mio., hvilket svarer til en overdaeknings-
procent pa ca. 97,0 %. DABs overskydende likviditet er primaert
placeret i likvide obligationer samt anfordringstilgodehavender i
Danmarks Nationalbank.

DABs likviditet er ligeledes estimeret pa bade kort og lang sigt i
flere stresstests og i den sammenhaeng vurderet robust. Denne
robusthed er yderligere oget ved obligationsudstedelsen pd DKK
1 mia. med statsgaranti, der er omsat i umiddelbar forlaengelse af
Omdannelsen, som naermere beskrevet i Del |, afsnit 22 "Vaesen-
tlige kontrakter”. Som ogsa anfert i Del |, afsnit 22 "Veesentlige kon-
trakter” vil en del af dette obligationssalg blive anvendt til at indfri
restvaerdien af det syndikerede ldn med HSH Nordbank A/S som
Mandated Lead Arranger pa DKK 516 mio., men DABs likviditet vil
desuagtet blive styrket med DKK 484 mio., hvilket eger overdaek-
ningen til rammerne for likviditet i § 152 fra 97 % til 131 %.

| tabel 34 ses en oversigt over DABs geeld til kreditinstitutter og cen-
tralbanker, i tabel 35 gives en oversigt over DABs indlén fordelt p&
lanetype og restlebetid, i tabel 36 ses en oversigt over DABs indldn
fordelt pa sterrelse, ogitabel 37 ses de af DAB udstedte obligationer.
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Tabel 34 Geeld til kreditinstitutter og centralbanker (DKK 1.000)

31.03.2011
Saldo
Geeld til centralbanker 0 0 0 0 0 0
Geeld til kreditinstitutter 1.125.501 1.484.525 2.467.158 2.320.265 2.412.208 1.243.893
| alt 1.125.501 1.484.525 2.467.158 2.320.265 2.412.208 1.243.893

Fordelt efter restlabetid

Anfordringsgeeld 609.125 968.308 1.323.491 1.176.598 1.197.620 1.243.893
Til og med 3 maneder 0 0 0 0 0 0
Over 3 maneder og til og med 1 ar 0 0 626.946 0 70.000 0
Over 1 &r og til og med 5 &r 516.376 516.217 516.721 1.143.667 1.144.588 0
Over 5 &r 0 0 0 0 0 0
| alt 1.125.501 1.484.525 2.467.158 2.320.265 2.412.208 1.243.893

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.

Tabel 35 Indlan efter lanetype og restlebetid (DKK 1.000)

31.03.2011
Saldo
Pa anfordring 7.364.639 7.586.926 8.367.774 6.949.271 7.468.764 7.255.670
Med opsigelsesvarsel 514.678 690.121 827.166 850.774 109.722 973.494
Tidsindskud 262.481 270.820 828.647 1.192.737 714.678 356.584
Seerlige indlansformer 1.254.532 1.382.722 1.607.178 1.447.056 1.173.069 997576
| alt 9.396.330 9.930.589 | 11.630.765 | 10.439.838 9.466.233 9.583.324

Fordelt efter restlabetid

P4 anfordring 7.094.239] 7.822.084 8.654.179 7.365.290 6.852.065 7.729.182
Til og med 3 méneder 1.035.663 732.290 1.325.892 1.387.443 1.169.156 652.246
Over 3 maneder og til og med 1 ar 179.176 171.333 229.056 .335.436 273.713 164.901
Over 1 &r og til og med 5 &r 465.751 507.034 599.297 608.151 535.998 519.342
Over 5 ar 621.501 697.848 822.341 743518 635.301 517.653
| alt 9.396.330 9.930.589 11.630.765 10.439.838 9.466.233 9.583.324

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.
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Tabel 36 Indlan pr. 31. marts 2011 fordelt efter sterrelse (DKK 1.000)

Indlénstype og belebskategori

Samlet indlan af typen/

Antal indlan af typen/

Gns. sterrelse af indlan af

Kilde: Reviewet deldrsrapport for DAB pr. 31. marts 2011.

Tabel 37 Udstedte obligationer (DKK 1.000)

31.03.2011 2006
Saldo
Obligationer der forfalder indenfor 1 ar 0 0 0 0 0 0
Obligationer der forfalder indenfor 1 -5 &r 1.015.954 | 1.015.860 17.003 10.425 2.559 0
| alt 1.015.954 | 1.015.860 17.003 10.425 2.559 0

Kilde: De reviderede drsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen, reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen efter IFRS til brug for Prospektet samt reviewet deldrsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA-koncernen.

kategorien kategorien (Antal) typen/kategorien
Indlan pé anfordring 89
Indlén < 10 308.019 105.902 3
Indlén > 10 < 100 1.952.145 63.824 31
Indldn > 100 < 1.000 4.102.349 15.130 271
Indldn > 1.000 1.002.126 530 1.891
Indlén | alt 7.364.639 185.396 40
Indlan pa opsigelse
Indlan < 10 6.300 2.580 2
Indldn > 10 < 100 67.853 1.841 37
Indldn > 100 < 1.000 301.410 985 306
Indl&n > 1.000 139.115 75 1.855
Indlén | alt 514.678 5.481 94
Tidsindskud
Tidsindskud < 10 0 0 0
Tidsindskud > 10 < 100 559 10 56
Tidsindskud > 100 < 1.000 109.176 216 505
Tidsindskud > 1.000 152.746 43 3.552
| alt 262.481 269 951
Seerlige indlansformer
Indléan < 10 138.158 35.403 4
Indlan > 10< 100 544921 19.395 28
Indlan > 100 < 1.000 474.219 2.052 23]
Indldn > 1.000 97.234 57 1.706
Indlan I alt 1.254.532 56.907 22
I alt indlan
Indlén < 10 452.477 143.902 3
Indlan > 10 < 100 2.565.478 85.070 30
Indldan > 100 < 1.000 4.987.154 18.383 271
Indlan > 1.000 1.391.221 705 1.973
Indlan I alt 9.396.330 248.060 38
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10.4 Lanebehov og finansieringsstruktur

Selv om Basel Il reglerne, der er naermere beskrevet i Del |, af-
snit 6.5 "Regulatoriske Forhold” endnu ikke er blevet til konkret
lovgivning, forventes det, at de kommende lovregler vil fere il
vaesentlige eendringer i de adfeerdsmenstre, som hidtil har veeret
geeldende for finanssektoren.

Det ligger allerede nu fast, at kernekapital ma opprioriteres, mens
ansvarlig lanekapital, som mange pengeinstitutter - og herunder
ogsd DAB i de senere ar - hidtil har benyttet til solvensdaekning
af udlansvaeksten, fremover vil have steerkt begraenset veerdi som
kapitalkilde.

Reglerne for, hvad der kan tilregnes et pengeinstituts likvidi-
tetsreserver, forventes omlagt. Det forventes f.eks. at betyde, at
indestdender i andre pengeinstitutter ikke teelles med, at tilsagte
bekreeftede lines (kreditfaciliteter) ikke teelles med, og at realkredit-
obligationer, for de teelles med, beskeeres betydeligt i veerdi.

Disse kommende regler vil efter DABs aktuelle vurdering medfere,
at ikke ratede institutter af DABs sterrelse fremadrettet md paregne,
at kapital i overvejende grad kun kan tilvejebringes via indtjening
og/eller aktieudstedelse, og at likviditet primaert kan tilvejebringes
via en afbalanceret vaekst i henholdsvis indlan og udlén.

Udlansvaekst baseret pa ansvarlig ldnekapital synes ikke lzengere
at veere en ansvarlig strategi for et lokalt pengeinstitut, og DAB
vurderer da ogs3, at flere af DABs konkurrenter vil sege at ned-
bringe store ubalancer mellem udlén og indldn. DAB er i denne
forbindelse i en udgangssituation med omtrentlig ligeveegt mel-
lem indldn og udlan. DAB forventer og ensker at bibeholde
denne balance.

DAB forventer kun en moderat vaekst i forretningsomfanget i de
kommende 3 ar.

DAB har sdledes ikke aktuelt behov for at tilfere ny likviditet, ud-
over hvad der felger af Udbuddet. Som naevnt bla. i afsnittene
om Risikofaktorer og Del |, afsnit 6.4.2 "Den danske finanssektor”
har DAB i lighed med store dele af sektoren et refinansierings-
behov, nar de statsgaranterede obligationsudstedelser udleber i
2013. Med udbuddet er det imidlertid DABs enske i god tid at
forberede sig p& uro omkring funding gennem 2013, hvor DAB i
konkurrence med danske og udenlandske pengeinstitutter skal re-
finansiere likviditet, forventeligt i sterrelsesordenen DKK 2 mia. Le-
delsen vurderer i den sammenhaeng, at en styrket kapital vil veere
en veesentlig parameter for at fa adgang til en sadan refinansiering.
DAB har ikke en sikker forventning til provenuet af Udbuddet men
er bevidst om, at et stort provenu vil have en positiv effekt pa
DABs fremadrettede muligheder for at tiltraekke likviditet, mens et
beskedent provenu modsat vil reducere DABs muligheder for at
tiltraekke likviditet. Ledelsen ser sig dog ikke i stand til at kvantifi-
cere denne sammenhaeng, men der henvises til tabel 31 for en
angivelse af en kapitaltilfersels effekt pa DABs solvens.

Baggrunden for, at DAB via Udbuddet onsker at styrke kernekapi-
talprocenten og dermed solvensen, er bl.a. hensynet til kundernes
og de finansielle samarbejdspartneres tillid til DAB som forret-
ningsmodpart - og herunder eventuelle udvidelser af forretningen.
Hertil kommer, at DAB ensker rettidig forberedelse pa Basel Il
reglermes indferelse, sdledes at DAB efter disse reglers succes-
sive indfasning vil have en tilstraekkelig kernekapital og forinden
kan honorere de tilbagebetalingsforpligtigelser, som pahviler DAB
i 2013 jf. de garanterede obligationsudstedelser, der er naermere
beskrevet i Del |, afsnit 22 "Veesentlige kontrakter”, og i 2014 jf. ta-
bel 33 i Del |, afsnit 10.2 "Kort og langsigtede likviditetsressourcer”.

DAB vurderer, at DABs aktuelle egenkapital for en kapitaltilfersel er
tilstreekkelig til at overholde lovens krav og til at finansiere penge-
instituttets drift. DAB vurderer imidlertid ogsd, at det er enskeligt
med en hgjere egenkapital set i forhold til den betydelige usik-
kerhed, der knytter sig til den skonomiske udvikling i samfundet,
og dermed vurderes egenkapitalen ogsé i underkanten i forhold
til DABs finansielle situation og strategi for de kommende ar.
Ledelsen vurderer sdledes, at en styrkelse af solvensen via hen-
holdsvis en kapitalforegelse og positive regnskabsresultater er en
forudseetning for, at DAB kan realisere den forventede og enskede
forretningsudvikling.

Nettoprovenuet af kapitaludvidelsen vil indgé i DABs daglige lik-
viditet.

10.5 Lanebegraensninger i brugen af kapitalressourcer

Som felge af, at DAB har modtaget hybrid statslig kernekapital un-
der Lov om statsligt kapitalindskud i kreditinstitutter (Bankpakke I1),
er DAB underlagt visse begraensninger. Disse begraensninger er
neermere omtalt i Del |, afsnit 22 "Vaesentlige kontrakter”.

Herudover er DAB ikke bekendt med begraensninger i brugen af
sine kapitalressourcer.

10.6 Forventede kapital- og likviditetskilder

Som neaevnt ovenfor under Del |, afsnit 10.4 “Lanebehov og
finansieringsstruktur” forventer DAB frem til 2013 alene en mode-
rat tilveekst i forretningsomfanget. Det forventes, at den nedven-
dige likviditet og kapital til denne vaekst finansieres gennem Ud-
buddet, indlansvaekst, indtjening og evt. egenkapitalfinansiering
ved senere aktieudstedelser.

Herudover vil DAB lebende vurdere mulighederne for at tiltraekke
lang senior funding pé forretningsmaessige tilfredsstillende vilkar til
aflesning af bestdende forpligtelser.




11. Forskning og udvikling, patenter og licenser

DAB er pr. Prospektdatoen ikke involveret i forskning og udvikling.
DAB ejer ingen patenter og/eller licenser, nar bortses fra nedven-
dige og almindelige licenser for at kunne drive et pengeinstitut.
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12. Trendoplysninger

DABs vurdering af den gkonomiske udvikling generelt savel som i
DAB er i al vaesentlighed angivet i Del |, afsnit 6 "Forretningsover-
sigt" og Del |, afsnit 9 "Gennemgang af drift og regnskaber”, hvortil
der henvises.

Prospekt | Danske Andelskassers Bank | 2011



13. Resultatforventninger

13.1 Erklaering fra Ledelsen

Ledelsens resultatforventninger til 2011, der er udarbejdet til brug for Prospektet, er praesenteret i det felgende.

Forventningerne er udarbejdet til brug for Prospektet. Efter Direktionens og Bestyrelsens opfattelse er forventningerne udarbejdet pa
grundlag af de veesentlige forudszetninger, der er beskrevet under Del |, afsnit 13.4 "Metodik og forudsaetninger”, samt den regnskab-
spraksis, der er beskrevet i note 1 i de omarbejdede koncernregnskaber efter IFRS for SDA-koncernen for 2009 og 2010, jf. Appendiks
2 - Regnskabsoplysninger.

Forventningerne bygger pé en raekke forudsaetninger, hvoraf Ledelsen har indflydelse p& nogle og ikke pa andre.

Forventningerne til 2011 repraesenterer Ledelsens bedste sken pr. Prospektdatoen og indeholder fremadrettede sken og udsagn, der er
behaeftet med betydelig usikkerhed. De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra forventningerme til 2011, idet forudsatte begiven-

heder ofte ikke indtraeder som forventet, og afvigelserne kan veere vaesentlige. Ud over de nedenfor omtalte forhold vil de potentielle risici
og usikkerheder uden begraensning kunne omfatte dem, der er beskrevet i afsnittet "Risikofaktorer”.

Hammershgj, den 7. juni 2011
Danske Andelskassers Bank A/S

Bestyrelsen

Jakob Fastrup
Formand

Jens Holt Ladefoged

Jens Nervang Madsen

Direktionen

Vagn Thomsen Raun
Adm. direkter

Jens Jergensen Hald
Neestformand

Poul Erik Weber

Kenneth Hyldig Clausen

Jan Pedersen
Viceadm. direkter

Asger Pedersen

Hans-Jern Madsen

Preben Arndal
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13.2 Erklaering fra uafhaengig revisor

Til aktionaerer og potentielle investorer i Danske Andelskassers Bank A/S

Vi har efter aftale undersegt resultatforventningerne for Danske Andelskassers Bank A/S for 2011, der fremgér af Prospektets afsnit 13.
Resultatforventningerne omfatter anvendt regnskabspraksis, metodik og forudseetninger som beskrevet i prospektets afsnit 13.3 og 13.4.

Bankens Ledelse har ansvaret for resultatforventningerne for 2011 samt de forudsaetninger, som disse er baseret pé. Vores ansvar er pa
grundlag af vores undersegelser at afgive en konklusion om resultatforventningerne for 2011.

Erkleeringen er udarbejdet alene til brug for aktionzerer og potentielle investorer med henblik pa tegning af aktier i selskabet.

De udferte undersagelser

Vi har udfert vores undersggelser af resultatforventningermne for 2011 i overensstemmelse med den danske revisionsstandard RS 3400
"Undersogelse af fremadrettede finansielle oplysninger”. Denne standard kraever, at vi tilretteleegger og udferer undersegelserne med hen-
blik pa at opna begraenset sikkerhed for, at de anvendte forudseetninger er velbegrundede og ikke indeholder vaesentlig fejlinformation, og
en hej grad af sikkerhed for, at resultatforventningermne for 2011 er udarbejdet pa grundlag af disse forudszetninger.

Vores undersegelser har omfattet en gennemgang af resultatforventningerne for 2011 med henblik pé at vurdere, om de af Ledelsen op-
stillede forudseetninger er dokumenterede, velbegrundede og fuldsteendige. Vi har endvidere efterprevet, om resultatforventningerne for
2011 er udarbejdet i overensstemmelse med de opstillede forudseetninger, ligesom vi har efterprovet den indre talmaessige sammenhaeng
i resultatforventningerne for 2011.

Det er vores opfattelse, at de udferte undersegelser giver et tilstraekkeligt grundlag for vores konklusion.

Konklusion

Pa grundlag af vores undersggelser af det bevis, der underbygger forudsaetningerne, er vi ikke blevet bekendt med forhold, der giver os
anledning til at konkludere, at disse forudseetninger ikke giver et rimeligt grundlag for resultatforventningerne for 2011. Det er endvidere
vores konklusion, at resultatforventningerne for 2011 er udarbejdet pa grundlag af de opstillede forudseetninger samt ved anvendelse af
den for selskabet gaeldende regnskabspraksis.

Det faktiske resultat for regnskabsdret 2011 vil sandsynligvis afvige fra resultatforventningeme for 2011, idet forudsatte begivenheder ofte
ikke indtraeder som forventet, og afvigelserne kan vaere vaesentlige.

Viborg, den 7. juni 2011

Beierholm
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Mogens Andersen /  Jargen Jakobsen
Statsaut. revisor Statsaut. revisor
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13.3 Indledning til resultatforventninger

DABs forventninger er i sagens natur baseret pa en reekke forud-
seetninger og sken. Selvom forventningerne er preesenteret med
specifikke tal, og Ledelsen anser dem for rimelige, er forventnin-
gerne forbundet med veesentlig forretningsmaessig, driftsmaessig
og ekonomisk usikkerhed, hvoraf en betydelig del er uden for
DABs kontrol.

Forventninger til fremtiden er udarbejdet ved anvendelse af ban-
kens fremtidige regnskabspraksis for afleeggelse af koncernregn-
skaber (IFRS som godkendt af EU).

De veesentligste af forudsaetningerne for forventningerne til 2011
er beskrevet nedenfor i Del |, afsnit 13.4 "Metodik og forudseet-
ninger”. Forventningeme ber laeses i sammenhaeng med afsnittet
"Risikofaktorer".

13.4 Metodik og forudsaetninger

Forventningerne til 2011 er udarbejdet i overensstemmelse med
DABs almindelige budgetprocedurer. Der er taget udgangspunkt i
allerede foreliggende budget for 2011. Neerveerende forventninger
baserer sig sdledes pé dette budget og herunder forudsaetninger
afledt af Omdannelsen.

Forventningerne forudseetter, at DABs strategi gennemferes - og
herunder, at fusionens betydelige synergier realiseres som planlagt
og som omtalt i Del |, afsnit 6.1.3 "DAB nu og fremadrettet”. Dette
betyder i praksis, at der i forventningermne opereres med en be-
sparelse i starrelsesordenen DKK 5 mio. i 2011, mens den fulde
effekt af rationaliseringsgevinsterne tidligst vil indtreede i 2012.

Gennemferelsen af den overordnede strategi tillige med strategien
for rationaliseringsgevinsterne med fuld eller delvis succes skal
tages med forbehold for usikkerheder og uforudsete haendelser,
der ligger uden for DABs kontrol. Der kan ikke gives sikkerhed for,
at strategien kan opfyldes, eller at de forventede fordele ved strate-
gien vil blive realiseret i de perioder, som forudsigelserne daekker.
Der kan altsé ikke gives sikkerhed for, at disse resultater vil blive
opndet, men DAB anser det for nuveerende for bade sandsynligt,
muligt og enskeligt.

| forbindelse med udarbejdelsen af forventningerne er felgende
forudsat, som Ledelsen i en vis udstraekning har indflydelse pa:

« DAB har i 2010 af to omgange udstedt obligationer for i alt
DKK 2 mia. med individuel statsgaranti. | juni 2010 blev der
solgt obligationer for DKK 1 mia., og i umiddelbar forleengelse
af Omdannelsen er obligationer for yderligere DKK 1 mia.
omsat som naermere beskrevet i Del |, afsnit 22 "Vaesentlige
kontrakter”

« Der udloddes ikke udbytte for regnskabsaret 2011

« Der sker ikke fertidsindfrielse af efterstillede 1an

* Uzendret aktiebeholdning i 2011. Der forudszettes et arligt

afkast af aktiebeholdningen p& 10 %. Provenuet ved salg af
den udstedte obligation med statsgaranti i forlaengelse af Om-
dannelsen jf. ovenfor er placeret i obligationer

* Markant lavere nedskrivningsniveau grundet ogsa iveerksatte
tiltag p& omradet. | 2011 forventes et nedskrivningsniveau
svarende til 1,35 % af udldn og garantier

« Gebyr- og provisionsindtzaegter udvikler sig parallelt med ud-
viklingen i ind- og udlén svarende til en gennemsnitlig stigning
pa 4 % pr. dr

« Lebende naturlige tilpasninger af medarbejderstaben

« Uaendrede IT-udgifter grundet en nedgang i antal medarbej-
dere i 2010

« Stigning i udlanet pa 4 % i 2011

« Stigning i indlanet pd 5 % i 2011

« DAB forventer og arbejder malrettet efter en udlansprocent
pa omkring 90. Forholdet kan forskydes i forbindelse med
Udbuddet, hvor der som felge af egne kunders aktietegning
forventes et fald i indlanet. Likviditeten aendres dog ikke i den
forbindelse

« Der forventes ikke at blive foretaget nyinvesteringer i 2011.
DABs [T-hardware er leaset gennem uafhaengig leverander

« Qvrige administrationsudgifter er usendrede grundet lukning af
afdelinger, lavere markedsferingsaktivitet samt nedgang i antal
medarbejdere i 2010.

DAB har endvidere forudsat felgende faktorer:

+ Uzendrede markedsrenter i 2011

+ DAB ser allerede nu en tiltagende konkurrence pé ind- og
udlansprodukter og har i forventningerne til 2011 indregnet
en indsnaevring af rentemarginalen med 0,35 %-point. Resul-
tatpavirkningen af dette er beregnet til cirka DKK -33 mio. pa
arsbasis

« Forbedrede konjunkturer i 2011

+ 12011 forventes en generel lenstigning i DAB pa 1 9% svarende
til overenskomstmeessig regulering

« Ophgret af den ubegreensede indskydergaranti forventes ikke
at fa yderligere indflydelse pa indlanets sterrelse og sammen-
seetningen.

Det bemeerkes, at der ikke i forudseetningerne er budgetteret med
resultatet af Udbuddet eller omkostningerne i relation hertil. Resul-
tatet af Emissionen forventes overordnet at pavirke resultatforvent-
ningerne i positiv retning i forhold til det under Del |, afsnit 13.5,
"Resultatforventninger for 2011" angivne.

13.5 Resultatforventninger for 2011

DAB forventer i 2011 et resultat for skat i niveauet DKK 75-105
mio.

Det bemaerkes, at der ikke er sket indregning af noget resultat af
Udbuddet eller omkostninger hertil, mens Omdannelsens forvent-
ede udgifter og gevinster er indregnet i ovennaevnte resultatfor-
ventninger
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14. Bestyrelse, direktion og tilsynsorgan samt
ledere

For en beskrivelse af procedurer omkring valg af Bestyrelse m.v.
henvises til Del |, afsnit 16 "Bestyrelsens Arbejdspraksis”.

14.1 Navn, forretningsadresse og stilling

14.1.1 Bestyrelsen

Bestyrelsen bestdr af ni generalforsamlingsvalgte medlemmer.
DABs medarbejdere er i medfer af Selskabsloven berettiget il
at veelge medarbejderrepraesentanter til Bestyrelsen. | forleen-
gelse af Omdannelsen forventes det, at medarbejderne vil ud-
nytte denne ret til medarbejderrepraesentation i Bestyrelsen.
Medarbejderrepraesentanter er ikke indvalgt pr. Prospektdatoen,
men det forventes at ville ske i andet halvar 2011. Medarbej-
derrepraesentanterne veelges for en 4-arig periode, som er fastsat
lovgivningsmaessigt. DABs medarbejdere har pa Prospektdatoen
ret til at veelge op til fem medlemmer af Bestyrelsen.

Forretningsadressen for Bestyrelsen er Danske Andelskassers Bank
A/S, Baneskellet 1, 8830 Tjele.

Bestyrelsen bestér af felgende personer:

& Jakob Fastrup, bestyrelsesformand

Jakob Fastrup er fedt i 1957 og har veeret bestyrelsesformand
for DAB siden 2008. Jakob Fastrup blev medlem af Bestyrelsen
i 2006. Jakob Fastrup er uddannet candjur. og har efterfelgende
faet advokatbestalling, mederet for landsret og mederet for heje-
steret. Han er partner i advokatfirmaet Midtadvokaterne A/S med
speciale i blandt andet retssager, selskabsret og bestyrelsesarbejde.

Jakob Fastrup var forud for Omdannelsen medlem af repraesen-
tantskabet i Andelskassen MidtVest og opstillet til Bestyrelsen
af Andelskasserne i SDAs kreds 5, der bestod af Andelskassen
MidtVest, Andelskassen Frederiks, Andelskassen Midtthy og Vam-
men-Redding Andelskasse.

Nuvzerende ledelsesposter:

Partner, direkter og bestyrelsesmedlem i Midtadvokaterne A/S.
Bestyrelsesformand i I.B Gruppen Holding A/S og I.B & Co. A/S.
Bestyrelsesmedlem i Garanti Invest A/S og B.B.J. Holding ApS.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar:
Bestyrelsesformand for SDA, 1.B og Co. A/S, 1.B. Holding ApS, I.B
Medier A/S og |.B Facilities A/S. Neestformand i Andelskassen
MidtVest. Bestyrelsesmedlem i Effect Denmark A/S, Capacity Ejen-
domme A/S og Advokatforum A/S. Direkter i Advokatforum A/S.

=

¥

X7

Jens Jorgensen Hald, naestformand

Jens Jergensen Hald er fedt i 1946 og har veeret medlem af Besty-
relsen siden 2003. Han har veeret neestformand siden 2010. Jens
Jorgensen Hald er gardejer og konsulent og har gennem mange &r
endvidere veeret engageret i arbejdet med eksempelvis landbrug i
udland gennem firmaet JJHald Consulting.

Jens Jorgensen Hald var forud for Omdannelsen bestyrelsesfor-
mand for Andelskassen @stjylland og opstillet til Bestyrelsen af
Andelskasserne i SDAs kreds 6, der bestod af Andelskassen Jstjyl-
land, Andelskassen Himmerland og Andelskassen Norddjurs.

Nuveerende ledelsesposter:

Direkter i JJHald Consulting. Formand for Kap Water Ltd. og Water-
teck Ltd., der begge opererer ud fra Kampala, Uganda. Bestyrelses-
medlem i Kuva Invest Viborg A/S. Stifter af Ulfix ApS.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar:
Bestyrelsesformand i Andelskassen @stjylland. Neestformand i
SDA.

Preben Arndal

Preben Arndal er fedt i 1952 og har vaeret medlem af Bestyrelsen
siden 2011. Preben Amdal er statsautoriseret revisor og driver sit
eget revisionsfirma, Centrumrevision ApS.

Preben Arndal var forud for Omdannelsen bestyrelsesformand for
Oure-Vejstrup Andelskasse og opstillet til Bestyrelsen af Andelskas-
serne i SDAs kreds 1, der bestod af Andelskassen Fyn og Oure-
Vejstrup Andelskasse.

Nuveerende ledelsesposter:
Direkter og bestyrelsesmedlem i Centrumrevision ApS.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar:
Bestyrelsesformand i Oure-Vejstrup Andelskasse.
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1 Kenneth Hyldig Clausen,
i bestyrelsesmedlem

Kenneth Hyldig Clausen er fedt i 1966 og har veeret medlem af
Bestyrelsen siden 2010. Kenneth Hyldig Clausen har det grenne
bevis og har siden 1993 drevet eget landbrug.

Kenneth Hyldig Clausen var forud for Omdannelsen bestyrelses-
formand for Andelskassen Senderjylland og opstillet til Bestyrelsen
af Andelskassen i SDAs kreds 2, der alene bestod af Andelskassen
Senderjylland.

Nuvzerende ledelsesposter:
Leder af eget landbrug.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar:
Bestyrelsesformand i Andelskassen Senderjylland. Bestyrelses-
medlem i Bonusgrisen A.M.B.A.

Jens Holt Ladefoged, bestyrelsesmedlem

Jens Holt Ladefoged er fedt i 1950 og har vaeret medlem af Besty-
relsen siden 2009. Jens-Holt Ladefoged grundlagde i 1988 Holtec
Automatic, der blandt andet leverer maskinstyringer til elektroniske
formél og i dag beskaeftiger 20 medarbejdere. Holtec Automatic
gennemferte i 2010 et vellykket generationsskifte, og Jens Holt
Ladefoged er i dag bestyrelsesmedlem i virksomheden

Jens Holt Ladefoged var forud for Omdannelsen bestyrelsesfor-
mand for Neesbjerg Andelskasse og opstillet til Bestyrelsen af An-
delskasserne i SDAs kreds 3, der bestod af Andelskassen Sydjyl-
land, Andelskassen Varde og Neesbjerg Andelskasse.

Nuvzerende ledelsesposter:
Bestyrelsesmedlem i Holtec Automatic A/S. Direkter i Holt Holding
af 7. april 2003 ApS.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar:
Bestyrelsesformand i Naesbjerg Andelskasse. Bestyrelsesmedlem i
SDA. Direkter i Holtec Automatic A/S.

. Jens Ngrvang Madsen,

,‘\u"’r bestyrelsesmedlem

Jens Nervang Madsen er fedt i 1949 og har veeret medlem af
Bestyrelsen siden 2011. Jens Nervang Madsen er tidligere vice-

politinspekter ved Midt- og Vestjyllands Politi og gik i 2009 pa
pension efter 37 ar inden for politiet.

L~

Jens Nervang Madsen var forud for Omdannelsen naestformand
i Andelskassen MidtVest og opstillet til Bestyrelsen af Andelskas-
serne i SDAs kreds 5, der bestod af Andelskassen MidtVest, An-
delskassen Frederiks, Andelskassen Midtthy og Vammen-Redding
Andelskasse.

Nuveerende ledelsesposter:

Bestyrelsesmedlem i A/S Kaj Romby Larsen, Murer- og entre-
prengrfirma, Flemming Selvsteen Holding A/S og Flemming Selv-
steen Ejendomme ApS.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar:
Bestyrelsesformand i Legstrup Andelskasse. Neestformand i
Andelskassen MidtVest. Bestyrelsesmedlem i SDA. Vicepolitiinspek-
ter ved Midt- og Vestjyllands Politi.

Hans Jorn Madsen, bestyrelsesmedlem

Hans Jern Madsen er fedt i 1957 og har veeret medlem af Besty-
relsen siden 2006. Hans Jern Madsen har siden 1974 vaeret en
del af Vejrup Maskincenter A/S og er i dag bdde medejer og daglig
leder af maskincentret, der beskaeftiger 30 medarbejdere.

Hans Jern Madsen var forud for Omdannelsen medlem af besty-
relsen i Andelskassen Sydjylland og opstillet til Bestyrelsen af An-
delskasserne i SDAs kreds 3, der bestod af Andelskassen Sydjyl-
land, Andelskassen Varde og Naesbjerg Andelskasse

Nuveerende ledelsesposter:

Bestyrelsesmedlem i Vejrup Maskincenter A/S, LAG-Esbjerg, Vejrup
Holding A/S og Hans-Jern Madsen Holding ApS. Direkter i Vejrup
Maskincenter A/S, Hans-Jern Madsen Holding ApS og Vejrup Hol-
ding A/S

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar:
Neestformand i Andelskassen Sydvestjylland. Bestyrelsesmedlem i
SDA, Andelskassen Sydjylland og Vejrup Holding Il ApS.

97

Prospekt | Danske Andelskassers Bank | 2011



98

i

Asger Pedersen, bestyrelsesmedlem

Asger Pedersen er fedt i 1955 og har veeret medlem af Besty-
relsen siden 2002. Asger Pedersen har det grenne bevis og har
siden 1983 veeret driftsleder pa eget landbrug.

Asger Pedersen var forud for Omdannelsen bestyrelsesformand i
Outrup Andelskasse og opstillet til Bestyrelsen af Andelskasserne
i SDAs kreds 4, der bestod af Horne Andelskasse, Outrup Andels-
kasse og Keerup-Janderup Andelskasse.

Nuvzerende ledelsesposter:

Bestyrelsesmedlem i Dansk Landbrugs Grovvareselskab AM.B.A.
(DLG), Danespo Holding A/S, VK Kartofler A/S, Lammefjordens
Kartoffelcentral A/S og Dangrent Products A/S.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar:
Bestyrelsesformand i Outrup Andelskasse. Bestyrelsesmedlem i
SDA, Agro & Ferm A/S og Outrup Erhvervs Invest ApS.

Poul Erik Weber, bestyrelsesmedlem

Poul Erik Weber er fodt i 1949 og har veeret medlem af Bestyrel-
sen siden 2009. Poul Erik Weber er uddannet teknisk assistent og
arbejdede fra 1972 til 1987 som arbejdsleder i bygge- og anlaegs-
branchen, hvor efter han har veeret selvsteendig frugtavler. Poul Erik
Weber var fra 1990 til 2002 borgmester i Egebjerg Kommune,
fra 2002 til 2005 medlem af amtsradet pa Fyn, i 2006 amts-
borgmester p& Fyn og fra 2007 til 2009 medlem af regionsradet
for Region Sydjylland.

Poul Erik Weber var forud for Omdannelsen bestyrelsesformand
for Andelskassen Fyn og opstillet til Bestyrelsen af Andelskasserne
i SDAs kreds 1, der bestod af Andelskassen Fyn og Oure-Vejstrup
Andelskasse.

Nuvzerende ledelsesposter:

Formand for Radet for socialt udsatte borgere i Svendborg Kom-
mune. Neestformand i DGI-Byen, (Kebenhavn), Fuglsecentret,
Vingstedcentret og Sl-Centret A/S. Bestyrelsesmedlem i FilmFyn
A/S og Veerkstedets Skole i Kvaerndrup

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar:
Amtsborgmester pa Fyn. Regionsrddsmedlem i Region Sydjyl-
land. Formand for Den erhvervsdrivende fond Cogita. Bestyrelses-

medlem i Fyns Erhvervscenter, Erhvervsdrivende fond og Fonden
Syddanske Forskerparker samt DGI Huse og Haller.

14.1.2 Direktionen
Forretningsadressen for Direktionen er Danske Andelskassers Bank
A/S, Baneskellet 1, 8830 Tjele.

Direktionen bestdr af felgende personer:

)

/3 ‘ Vagn T. Raun, administrerende direktor

Vagn T. Raun er fadt i 1950 og har arbejdet i DAB siden 1977. Vagn
T. Raun er cand.oecon. og kom efter en kort periode i Danske Bank
til Foreningen Danske Andelskasser, hvor han var en vaesentlig del
af dannelsen af SDA. Han var endvidere direkter for Andelsinvest
fra 1979 til 1986. Vagn T. Raun blev ved stiftelsen af SDA i 1986
udnaevnt til den ferste direkter for denne, og da der i 2001 blev
vedtaget personsammenfald mellem direktioner og bestyrelser i
SDA og DAB, blev Vagn T. Raun tillige direkter i DAB.

Nuveerende ledelsesposter:
Administrerende direkter i DAB. Bestyrelsesmedlem i DLR Kredit
A/S, Sparinvest Holding A/S og GrenlandsBANKEN A/S.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar:
Administrerende direkter i SDA.

' Jan Pedersen,

‘k viceadministrerende direkter

Jan Pedersen er fodt i 1964 og har arbejdet i DAB siden 2010. Jan
Pedersen er cand.merc. og har tidligere veeret ansat i Bikuben/BG
Bank fra 1991-2005 (som bl.a. filialchef, filialdirekter, privatdirekter
og erhvervsdirekter), i SEB A/S fra 2005-2007 (som underdirekter
og stedfortraeder for den administrerende direkter) og fra 2007-
2010 i Cardif Forsikring (som administrerende direkter i Danmark).

Nuveerende ledelsesposter:

Viceadministrerende direkter i DAB, bestyrelsesmedlem i Ban-
kernes EDB Central (BEC). Bestyrelsesformand og direkter i Kom-
plementaranpartsselskabet Villa Prisme — Bargemon.

Tidligere ledelsesposter inden for de seneste fem ar:
Direkter Cardif Forsikring. Viceadministrerende direkter i SDA. Un-
derdirekter i SEB A/S.
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14.1.3 Ledende medarbejdere

DAB vurderer at der ikke - udover medlemmerne af Direktionen -
er individuelle medarbejdere, det er relevant at naevne i Prospektet
for at dokumentere, at DAB rdder over den nedvendige ekspertise
og erfaring i udevelse af sin virksomhed.

14.1.4 Erklaering om tidligere levned
Ingen af medlemmerne af Bestyrelsen eller Direktionen er/har in-
den for de sidste fem ar:

« blevet demt i forbindelse med svigagtige lovovertraedelser

« deltaget i ledelse af selskaber, som har indledt konkursbe-
handling, bobehandling eller likvidation

« veeret genstand for offentlige anklager eller sanktioner fra myn-
digheder eller tilsynsorganer (herunder udpegede faglige or-
ganer)

« af en domstol blevet frakendt retten til at fungere som medlem
af et pengeinstituts eller en udsteders bestyrelse, direktion el-
ler tilsynsorganer eller til at varetage et pengeinstituts eller en
udsteders ledelse.

14.2 Interessekonflikter

Der er ikke, sd vidt DAB er bekendt, noget sleegtskab mellem
medlemmer af Bestyrelsen eller Direktionen.

Fer Omdannelsen var de eneste aktionzerer i DAB de 16 Andels-
kasser. Andelskasserne var organiseret i seks kredse, som hver
havde ret til at indstille et eller to medlemmer til valg til Bestyrelsen.
De nuveerende medlemmer af Bestyrelsen er blevet indstillet til valg
pa baggrund af denne fremgangsméde, som tjente til at sikre alle
kredse en repreesentation i Bestyrelsen. Der geelder ingen seerlige
regler, og der er ingen seerlig forstdelser vedrerende valg til Besty-
relsen ved naeste valg til Bestyrelsen (som vil veere i 2014 jfr. den
senere i Del |, afsnit 21.2.2 "Bestemmelser vedrerende medlem-
mer af Bestyrelsen og Direktionen” naevnte overgangsordning).
DAB er herudover ikke bekendt med nogen aftale eller forstaelse
mellem sterre aktionaerer, kunder, leveranderer eller gvrige ved-
rerende valg af medlemmer til Bestyrelsen. DAB er ikke bekendt
med nogen aftale eller forstéelse mellem sterre aktionaerer, kunder,
leveranderer eller ovrige vedrerende anseettelse af Direktionen.

Der er ingen aktuel interessekonflikt mellem de pligter, der pa-
hviler medlemmerne af Bestyrelsen og Direktionen over for DAB
og disse personers private interesser og eller pligter over for an-
dre personer. Safremt en interessekonflikt skulle opstd, behandles
denne i henhold til Bestyrelsens forretningsorden.

Det er i Bestyrelsens forretningsorden fastlagt, at et bestyrelses-
medlem eller en direkter ikke ma deltage i - og skal forlade lokalet
ved - behandling af spargsmal om i) aftaler eller sagsmal mellem
DAB og vedkommende selv, eller ii) aftaler eller sagsmal mel-
lem DAB og tredjemand, hvis bestyrelsesmedlemmet eller direk-
teren har en vaesentlig interesse heri, der kan veere stridende mod
DABs.

Ingen medlemmer af Bestyrelsen eller Direktionen ejer Eksiste-
rende Aktier, og der er heller ikke indgéet seerlige aftaler i relation
hertil.

Alle medlemmer af Bestyrelsen og Direktionen har tilkendegivet in-
teresse i at tegne Udbudte Aktier i DAB i forbindelse med Transak-
tionen. Eventuel tegning vil ske som kunder i DAB og p& samme
vilkdr som for andre kunder. Herudover ejer alle medlemmer af
Bestyrelsen samt den administrerende direkter andelskapital, som
giver ret til at tegne et mindre antal Konverteringsaktier.
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15. Aflenning og goder

15.1 Den udbetalte aflenning

Bestyrelsen aflennes med et fast kontant honorar. Bestyrelsen
modtager alene det faste honorar og dermed ikke nogen form
for bonus eller incitamentsaflenning, ligesom Bestyrelsen ikke del-
tager i optionsprogrammer.

Vederlaget oplyses for Bestyrelsen samlet og Direktionen samlet,
men er ikke udspecificeret pa de enkelte medlemmer.

DAB har ikke ydet 1an, stillet garantier eller pataget sig andre forplig-
telser vedrerende Bestyrelsen, Direktionen eller nogen af dens
medlemmer, nar bortses fra det i Del |, afsnit 19 "Transaktioner
med neertstdende parter” naevnte. Der er ikke indgdet nogen
useedvanlige aftaler, herunder aftaler vedrerende ekstraordineere
bonusordninger eller fratraedelsesgodtgerelser mellem DAB og
medlemmer af Bestyrelsen.

Der er indgdet direkterkontrakter med begge medlemmer af Di-
rektionen. Bestyrelsen fastseetter vilkérene for Direktionens anseet-
telse, herunder lon, tiltraedelses- og fratreedelsesvilkar.

Bestyrelsen

Det samlede vederlag til bestyrelserne i SDA-koncernen i 2010
udgjorde DKK 4,59 mio. fordelt med DKK 2,49 til bestyrelserne
i de 16 Andelskasser og DKK 2,1 til bestyrelserne i SDA og DAB.
SDA og DAB havde fer Omdannelsen fuldsteendigt personsam-
menfaldende bestyrelser. Det angivne vederlag daekker arbejde for
bade DAB og SDA og er ligeligt fordelt p& de to enheder.

Ingen medlemmer af Bestyrelsen er berettiget til nogen form for
bonus eller godtgerelse i forbindelse med Transaktionen herunder
Omdannelsen og Udbuddet.

Direktion

Det samlede vederlag til Direktionen i 2010 udgjorde DKK 5,6
mio. Ud over grundlennen og pensionsbidrag indgar saedvanlige
goder som fri bil og telefon m.v. i dette beleb.

SDA og DAB havde fer Omdannelsen fuldsteendigt personsam-
menfaldende direktioner. Vederlaget til Direktionen for 2010 var
fordelt ligeligt p& de to enheder.

Direktionen er ikke berettiget til nogen form for bonus eller godt-
gorelse i forbindelse med Transaktionen herunder Omdannelsen
og Udbuddet. Direktionen har ikke nogen former for incitament-
sprogrammer, aktie-/optionsprogrammer eller seerlige fratreedelses-
godtgerelser, udover de mulige fratraedelsesgodtgerelser, der er
omtalt umiddelbart nedenfor, og det pensionstilsagn, der er beskre-
vet nedenfor i Del |, afsnit 15.2 "Pensioner, hensaettelser”,

Der er aftalt opsigelsesvarsel pa 36 méneder ved DABs opsigelse
af den administrerende direkter og seks maneder ved den admini-

strerende direkters egen opsigelse samt et gensidigt opsigelses-
varsel pa 24 méneder for den viceadministrerende direkter. Ved
varig sygdom kan den administrerende direkter opsiges med seks
madneders varsel men har i sa tilfzelde ret til 36 maneders len efter
fratreedelsestidspunktet.

Den viceadministrerende direkter er berettiget til en seerlig
fratreedelsesgodtgerelse svarende til 36 maneders lon, safremt
dennes status eendres i forbindelse med eksempelvis fusion, og
direkteren ikke ensker at acceptere dette. Den viceadministrerende
direkter er endvidere berettiget til en godtgerelse pa 12 maneders
len ved DABs opsigelse af anseettelsesforholdet.

Der forventes ikke at ske aendringer i det samlede vederlag til Di-
rektionen i forbindelse med Transaktionen herunder Omdannelsen
og Udbuddet.

15.2 Pensioner, hensattelser

Den administrerende direktor i DAB deltager i en ydelsesbaseret
pensionsordning og er berettiget til en livsvarig arlig pensions-
ydelse (med tilknyttet zegtefeellepension) svarende til 66 % af sin
gage med tillaeg af et rligt beleb for mistede personalegoder. DAB
(SDA-koncernen) har pr. 31. december 2010 hensat DKK 43,0
mio. til pensionsforpligtelser, fratreedelser og lignende forpligt-
elser. Dette beleb omfatter en ekonomisk forpligtelse i form af
neevnte pensionstilsagn til den administrerende direkter samt et
tidligere medlem af Direktionen, som alene er delvist afdaekket i
et pensionsselskab. Forpligtelsen for den uafdaekkede del af pen-
sionstilsagnet opgeres ved en aktuarmeessig tilbagediskontering af
pensionsforpligtelsen til nutidsveerdi. Der foretages genberegning
en gang arligt, og der vil derfor ske é&rlig regulering af pensions-
henseettelsen i forbindelse med aendringer i markedsrenter og
eventuel eendring af vederlaget til Direktionen. | forbindelse med
Omdannelsen blev der udlest latente forpligtelser pa DKK 38,4
mio. som felge af fusionsklausuler, der gav fire direkterer i Andels-
kasserne mulighed for at fratreede pé ekonomisk gunstige vilkar
i forbindelse med Omdannelsen. | henhold til kontrakterne har
direktererne op til tre maneder efter Omdannelsen til at gere krav
geeldende. Pr. Prospektdatoen er der vished for, at tre direkterer on-
sker at benytte fusionsklausulerne, hvilket udleser forpligtelser pé i
alt DKK 19 mio., mens den sidste direkter ikke ventes at anvende
fusionsklausulen. Forpligtelsen udgiftsferes i resultatopgerelsen for
2. kvartal 2011.
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16. Bestyrelsens arbejdspraksis

Bestyrelsen for DAB medes jeevnligt for i henhold til Bestyrelsens
forretningsorden at udfere de opgaver, der er Bestyrelsen pélagt. |
henhold til forretningsordenen medes Bestyrelsen fysisk som ud-
gangspunkt en gang om maneden, dog mindst 10 gange om éret
og i avrigt efter behov. Herudover holdes ugentlige telefonbesty-
relsesmeder.

Forretningsordenen er udarbejdet med baggrund i FIL § 65 og
overholder kravene til forretningsordener for bersnoterede virk-
somheder som fastlagt i Selskabslovens § 130.

Forretningsordenen omfatter blandt andet retningslinjer for:

i. Arbejdsfordeling mellem Bestyrelse og Direktion

ii. Indkaldelse til bestyrelsesmeder

iii. Hvem der - ud over Bestyrelsen - kan deltage i bestyrelses-
meder, og

iv. Fering af forhandlingsprotokol og andre relevante protokoller.

Forretningsordenen tilsikrer, at Bestyrelsen varetager den over-
ordnede strategiske ledelse af - samt den finansielle og ledel-
sesmaessige kontrol med - DAB, og herunder dreftelse af og
opfelgning pé organisation, kontrolprocedurer, budgetter, strategi,
likviditet, solvens, risikostyring og evrige relevante omrader.

| henhold til FIL & 70 er der udfzerdiget skriftlige retningslinjer for
DABs vaesentligste aktivitetsomréader, hvor arbejdsdelingen mellem
Bestyrelsen og Direktion er fastlagt. DABs organisation er indrettet i
henhold til bestemmelserne FIL § 71. Det bemeerkes, at DAB i lo-
bet af forste halvér 2011 er i gang med de nedvendige tiltag for at
efterleve de nye og skaerpede krav i Bekendtgerelse nr. 1325 om
ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl. af 1. december 2010.

16.1 Udlebsdato for embedsperiode for medlemmer af
Bestyrelsen og Direktionen

Valg til Bestyrelsen sker for to ar ad gangen, men genvalg kan
finde sted. Halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmer afgdr i ulige ar, og halvdelen afgar i lige &r. Tvivl om
denne turnusordning afgeres ved lodtraekning.

Vedteegternes § 19a indeholder en szerlig overgangsregel for Besty-
relsen som felge af Omdannelsen, hvilket er naermere beskrevet
i Del |, afsnit 21.2 "Stiftelsesoverenskomst og selskabsvedtaegter”.
Valgperioden for den nuveerende Bestyrelse, der er valgt p& den
ordinzere generalforsamling i DAB den 12. marts 2011, udleber
som felge heraf p& den ordinaere generalforsamling i DAB i 2014.
Endvidere geelder, at halvdelen af de bestyrelsesmedlemmer, som
veelges i 2014, alene veelges for et ar, mens halvdelen vaelges for
to &r. Saledes vil den ovenfor naevnte rotationsordning veere fuldt
indfert fra og med 2015, hvorefter alle bestyrelsesmedlemmer
veelges for to dr ad gangen.

Bestyrelsesmedlemmernes tiltraedelsesdato er som felger:

« Jakob Fastrup, bestyrelsesmedlem siden 2006, formand siden
2008

« Jens Jorgensen Hald, bestyrelsesmedlem siden 2003, neest-
formand siden 2010

« Preben Arndal, bestyrelsesmedlem siden 2011

+ Kenneth Hyldig Clausen, bestyrelsesmedlem siden 2010

+ Jens Holt Ladefoged, bestyrelsesmedlem siden 2009

« Jens Nervang Madsen, bestyrelsesmedlem siden 2011

« Hans Jorn Madsen, bestyrelsesmedlem siden 2006

« Asger Pedersen, bestyrelsesmedlem siden 2002

« Poul Erik Weber, bestyrelsesmedlem siden 2009

Et bestyrelsesmedlem afgar i henhold til Vedteegterne senest fire
maneder efter udlgbet af det &r, hvor medlemmet fylder 70 ar.

Administrerende direkter Vagn T. Raun tiltradte som direkter for
SDA i forbindelse med SDAs oprettelse primo 1986 og som direk-
tor i DAB i forbindelse med beslutningen om personsammenfald
mellem direktioner og bestyrelser i DAB og SDA, der blev vedtaget
i 2001. 1 2010 blev Vagn T. Raun udnaevnt til administrerende di-
rekter i bade DAB og SDA. Vagn T. Rauns anseettelseskontrakt er
tidsbegreenset med opher den 1. maj 2015. Viceadministrerende
direkter Jan Pedersen tiltrddte som viceadministrerende direkter i
DAB og SDA i 2010. Jan Pedersens anseettelseskontrakt er tidsbe-
graenset og opherer automatisk ved udgangen af den maned, hvor
han fylder 70 &r.

16.2 Vederlag ved ophar af arbejdsforholdet

Medlemmerne af Bestyrelsen modtager intet vederlag ved besty-
relsesperiodens ophaer. For en beskrivelse af Direktionens anseet-
telseskontrakter henvises til Del |, afsnit 15.1 "Den udbetalte aflen-
ning".

Bestyrelsen anseetter Direktionen. Bestyrelsen fastlaegger Direk-
tionens arbejdsopgaver og arbejdsfordelingen i forhold til Besty-
relsen i henhold til forretningsordenen og de til enhver tid geel-
dende instrukser udarbejdet i henhold til FIL § 70. Direktionen har
overordnet ansvaret for DABs daglige drift og de hertil herende
aktiviteter, resultater og interne anliggender.

16.3 Revisions- og vederlagsudvalg

Revisionsudvalg

| henhold til bekendtgerelser fra Finanstilsynet (senest bekendt-
gerelse nr. 690 af 23. juni 2010 om revisionsudvalg i virksom-
heder samt koncerner, der er underlagt tilsyn af Finanstilsynet
("Revisionsudvalgsbekendtgarelsen”)) oprettede Bestyrelsen i
2009 et revisionsudvalg. Revisionsudvalget udgeres af den sam-
lede Bestyrelse, men det ventes, at der i forleengelse af Omdan-
nelsen og valg af medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer (som
omtalt i Del |, afsnit 14.1 "Navn, forretningsadresse og stilling")
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vil blive nedsat et revisionsudvalg alene bestdende af en del af
Bestyrelsen.

Revisionsudvalget skal bistd med at sikre, at finansielle rapporter
og andre oplysninger, som DAB udsender, giver et fuldsteendigt og
retvisende billede af DABs situation. Derudover skal udvalget fere
tilsyn med de metoder, der bruges til risikovurdering og risikostyring.

I henhold til Revisionsudvalgsbekendtgarelsen har revisionsudval-
get til opgave at:

« overvage regnskabsaflaeggelsesprocessen

« overvage, om virksomhedens interne kontrolsystem, risikosty-
ringssystemer og eventuelle interne revision fungerer effektivt

« overvage den lovpligtige revision af drsregnskabet og det kon-
soliderede regnskab m.v.

« overvage og kontrollere revisors uafthaengighed, jf. Lov om
godkendete revisorer og revisionsvirksomheder § 24, herunder
seerligt leveringen af yderligere tjenesteydelser til virksom-
heden.

Vederlagsudvalg

Der er i fordret 2011 nedsat et vederlagsudvalg. Vederlagsudval-
get udgeres af den samlede Bestyrelse, men det ventes, at der i
forleengelse af Omdannelsen og valg af medarbejdervalgte besty-
relsesmedlemmer (som omtalt i Del |, afsnit 14.1 "Navn, forret-
ningsadresse og stilling”) vil blive nedsat et vederlagsudvalg alene
bestdende af en del af Bestyrelsen.

Vederlagsudvalget har blandt andet til opgave at:

« st§ for det forberedende arbejde i forhold til Bestyrelsens
beslutninger om aflenning, herunder lenpolitk og andre
beslutninger herom, som kan have indflydelse pa DABs risiko-
styring

« virke som forberedende udvalg og varetage DABs langsigtede
interesser

« varetage aktionaerers og andre investorers interesser

«  overvage DABs tiltag pa lenomrédet set i forhold til risikostyring.

Nomineringsudvalg

Der er i foréret 2011 nedsat et nomineringsudvalg. Nominerings-
udvalget udgeres af den samlede Bestyrelse, men det ventes, at
der i forleengelse af Omdannelsen og valg af medarbejdervalgte
bestyrelsesmedlemmer (som omtalt i Del |, afsnit 14.1 "Navn, for-
retningsadresse og stilling”) vil blive nedsat et nomineringsudvalg
alene bestéende af en del af Bestyrelsen.

Nomineringsudvalget har blandt andet til opgave at:

« beskrive de kvalifikationer, der kraeves i Ledelsen og til en gi-
ven post, og angive hvilken tid, der skennes at métte afsaettes
til varetagelse af posten, samt vurdere den kompetence, viden
og erfaring, der findes i Ledelsen

« beskrive ledelsesorganernes struktur, sterrelse, sammenseet-
ning og resultater

« beskrive kompetence, viden og erfaring hos de enkelte
medlemmer af Ledelsen

« rapportere til Bestyrelsen om ovenstdende punkter

« udarbejde en skriftlig beskrivelse - inden en eventuel sege-
proces til en given post - af posten og de kompetencer, viden
og erfaring samt det tidsforbrug, der skennes pékraevet hertil

« indstille kandidater til Bestyrelsen

« sikre en kvalificeret udveelgelse af eventuelle eksterne radgi-
vere, der anvendes ved segning efter kandidater.

16.4 Corporate Governance

| april 2010 offentliggjorde Komitéen for god Selskabsledelse sine
(reviderede) anbefalinger for god selskabsledelse. NASDAQ OMX
Copenhagen har indarbejdet disse anbefalinger i sine oplysnings-
forpligtelser, og selskaber noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen
skal derfor i deres arsrapporter redegere for, hvorledes de forhol-
der sig til anbefalingerne i henhold til “felg eller forklar princippet”.
Finansradet har den 11. december 2008 offentliggjort et saet sup-
plerende anbefalinger for god selskabsledelse og ekstern revision,
som alle pengeinstitutter blev anbefalet at felge.

Ledelsen betragter et godt forhold til alle interessenter - aktionae-
rer, medarbejdere, kunder, samarbejdspartnere og myndigheder
mv. - som helt essentielt og grundleeggende for virksomhedsdrif-
ten og deraf for selskabsledelsen. Ledelsen anerkender veerdien af
en aktiv og positv tilgang til forholdene omkring corporate gover-
nance, og herunder de aspekter, som findes i anbefalingerne og i
Finansradets supplerende anbefalinger. Ledelsen stetter generelt
begge saet anbefalinger og felger dem i det omfang, disse vur-
deres relevante henset til DABs historik, aktiviteter og organisation.

Som led i Omdannelsen og beslutningen om at sege Aktierne
optaget til handel og officiel notering pa& NASDAQ OMX Copen-
hagen har Ledelsen gennemgéet DABs overholdelse af anbefalin-
gerne fra bade Komiteen for god selskabsledelse og Finansradet
med henblik pd at identificere omrader, hvor der vurderes at
veere behov for eget overholdelse. Ledelsen har endvidere som
led i denne proces i lebet af 2011 foretaget aendringer i selskabs-
ledelsen. De foretagne aendringer kan dog i sagens natur ikke pa-
virke vurderingen af overholdelsen af anbefalingerne, hvor denne
vurdering vedrerer forhold, som tidsmaessigt ligger forud for disse
andringer.

| tabel 38 gennemgés de punkter, hvor de to saet anbefalinger ikke
folges fuldt ud pr. Prospektdatoen, og hvor DABs forventede frem-
tidige overholdelse som led i omdannelsesprocessen og som et
bersnoteret selskab endvidere er forklaret. DAB (SDA-koncernens)
fulde corporate governance rapport for 2010 er at finde pd DABs
hjemmeside www. andelskassen.dk
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Tabel 38 Corporate Governance

Anbefalingen Kommentar

3.1.2. Det anbefales, at oplysninger fra selskabet til markedet
udfeerdiges péd dansk og engelsk.

Anbefalingen folges ikke. Det er Bestyrelsens vurdering, at DABs
investorer i al vaesentlighed vil have dansk som modersmal,
hvorfor ikke alle oplysninger til markedet vil blive udfeerdiget

pa engelsk. De vaesentligste oplysninger, herunder érs- og
halvarsregnskaber, er tidligere blevet offentliggjort pa bade dansk
og engelsk og Bestyrelsen forventer at viderefere denne praksis,
herunder tillige vedrerende kvartalsrapporter.

5.1.1. Det anbefales, at det everste ledelsesorgan arligt
beskriver, hvilke kompetencer det skal rdde over for bedst muligt
at kunne udfere sine opgaver, og at kompetencebeskrivelsen
offentliggeres pa hjemmesiden. Indstillingen til generalforsam-
lingen om sammensaetningen af det everste ledelsesorgan ber
udformes i lyset heraf.

Felgende fremgér supplerende af Finansrédets Anbefalinger:
"Ad V. Bestyrelsens sammenseetning

Bestyrelsen skal veere sammensat pd en sddan mdde, at

den besidder alle relevante kompetencer i forhold til at lede

en bank, sparekasse eller andelskasse. Mindst et bestyrelses-
medlem skal efter revisorlovens § 31, stk. 1 have kvalifikationer
inden for regnskabsveesen eller revision.”

Anbefalingen fra Komiteen for God Selskabsledelse felges ikke
pr. Prospektdatoen, men der vil i forlzengelse af Omdannelsen
blive udarbejdet og offentliggjort kompetenceprofil.
Finansradets supplerende anbefalinger folges.

5.1.2. Det anbefales, at det everste ledelsesorgan sikrer en
formel, grundig og for medlemmerne transparent proces for ud-
veelgelse og indstilling af kandidater til ledelsesorganet. Ved vur-
deringen af sammensaetningen og indstilling af nye kandidater
skal der tages hensyn til behovet for fornyelse og til behovet for
mangfoldighed i relation til bl.a. international erfaring, ken og
alder.

Anbefalingen er ikke blevet fulgt for den nuveerende Bestyrelse,
som felge af den forud for Omdannelsen eksisterende koncern-
struktur med SDA og de 16 Andelskasser, hvilket er beskrevet

i Del |, afsnit 14.2, "Interessekonflikter”. Anbefalingen forventes
at blive overholdt i forbindelse med generalforsamlingen, som
afholdes i 2014.

5.5.1. Det anbefales, at der i arsrapporten eller pa selskabets
hjemmeside redegeres for reglerne for medarbejdervalg og for
selskabets anvendelse heraf i selskaber, hvor medarbejderne har
valgt at benytte selskabslovgivningens regler om medarbejder-
repraesentation.

Anbefalingen felges ikke pr. Prospektdatoen. Dette skyldes at
der ikke for Omdannelsen var medarbejdervalgte medlemmer
af Bestyrelsen. DAB vil i forleengelse af Omdannelsen felge
anbefalingen.

5.6.1. Det anbefales, at det everste ledelsesorgan medes
regelmaessigt i henhold til en i forvejen fastlagt mede- og
arbejdsplan, og nér det i avrigt skennes nedvendigt eller hen-
sigtsmaessigt i forhold til selskabets behov, samt at antallet af
afholdte meder oplyses i arsrapporten.

Anbefalingen felges alene delvist, idet den érlige medefrekvens
ikke offentliggeres i &rsrapporten.

5.9.1. Det anbefales, at de generalforsamlingsvalgte medlem-
mer af det overste ledelsesorgan, er pé valg hvert &r pé& den
ordinaere generalforsamling.

Anbefalingen folges ikke. Valg til Bestyrelsen sker for 2 ar ad gan-
gen. Det er Bestyrelsens vurdering, at det af hensyn til en stabil
ledelse er en fordel med en valgperiode pa 2 é&r. Valgperioden
for den nuveerende Bestyrelse er forlaenget indtil den ordineere
generalforsamling i DAB i 2014 som led i et anske om at sikre
stabilitet og kontinuitet i DABs ledelse efter Omdannelsen.

5.9.2. Det anbefales, at arsrapporten oplyser tidspunktet for
medlemmets indtraeden i det sverste ledelsesorgan, hvorvidt
genvalg af medlemmet har fundet sted, samt udlebet af den
aktuelle valgperiode.

Anbefalingen felges ikke, men vil blive fulgt ved udarbejdelse af
arsrapporten for 2011.
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5.10.4. Det anbefales, at det ved sammenszetningen af
revisionsudvalget sikres, at:

« formanden for det overste ledelsesorgan ikke er formand
for revisionsudvalget og,

+ at udvalget tilsammen réder over en sddan sagkundskab og
erfaring, at det har en opdateret indsigt i og erfaring med
finansielle forhold samt regnskabs- og revisionsforhold i
selskaber, der har aktier optaget til handel pé et reguleret
marked.

Anbefalingen folges ikke, da formanden for Bestyrelsen tillige

er formand for revisionsudvalget. Baggrunden herfor er, at
Bestyrelsen vurderer, at formandens kompetencer og rolle i
ovrigt er gavnligt for udvalgets arbejde, og at der ikke er risiko for
manglende kontrol.

5.11.2. Det anbefales, at evalueringen af det averste ledelses-
organ forestas af formanden, at resultatet dreftes i det averste
ledelsesorgan, og at der i &rsrapporten oplyses om frem-
gangsmaden ved selvevalueringen og resultaterne heraf.

Anbefalingen felges ikke.
DAB mener ikke, der er behov for offentliggerelse af frem-
gangsmade ved og resultater af selvevalueringen.

5.11.3. Det anbefales, at det averste ledelsesorgan mindst en
gang arligt evaluerer direktionens arbejde og resultater efter
forud fastsatte klare kriterier.

Anbefalingen folges ikke.

Det er Bestyrelsens vurdering, at hele Bestyrelsen via et neert
samarbejde med Direktionen og lebende evaluering har den
nedvendige indsigt i Direktionens indsats.

5.11.4. Det anbefales, at direktionen og det everste ledelsesor-
gan fastleegger en procedure, hvorefter deres samarbejde érligt
evalueres ved en formaliseret dialog mellem formanden for det
overste ledelsesorgan og den administrerende direkter, samt at
resultatet af evalueringen forelaegges for det averste ledelsesor-
gan.

Anbefalingen felges ikke. Det er Bestyrelsens vurdering, at hele
Bestyrelsen via et naert samarbejde med Direktionen og lebende
evaluering har den nedvendige indsigt i Direktionens indsats.
Det er derfor ikke skannet nedvendigt med formaliseret dialog.

6.2.3. Det anbefales, at der i ars-/koncernregnskabet gives
oplysning om det samlede vederlag, hvert enkelt medlem af det
overste ledelsesorgan og direktionen modtager fra selskabet og
andre selskaber i koncernen, og at der redegeres for sammen-
haengen med vederlagspolitikken.

Anbefalingen folges ikke. DAB finder, at de samlede opgerelser
over vederlag til henholdsvis Bestyrelse og Direktion er tilstraek-
kelige for en vurdering af DAB.

6.2.4. Det anbefales, at der som en del af oplysningen om det
samlede vederlag oplyses om eventuelle ydelsesbaserede pen-
sionsordninger, selskabet har pataget sig over for medlemmer
af det sverste ledelsesorgan henholdsvis direktionen samt disse
ordningers aktuarmeessige vaerdi og forskydninger over aret.

Anbefalingen felges ikke. DAB finder ikke, at ordningerne er af
en sadan karakter, at oplysninger herom er vaesentlige for en
vurdering af DABs samlede forpligtelser.

6.2.5. Det anbefales, at oplysninger om fastholdelses- og
fratreedelsesordningers vaesentligste indhold offentliggeres i
selskabets arsrapport.

Anbefalingen felges ikke. DAB finder ikke, at ordningerne er af
en sadan karakter, at oplysninger herom er vaesentlige for en
vurdering af DABs samlede forpligtelser.

Kilde: DAB
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17. Personale

17.1 Antallet af medarbejdere
Pr. Prospektdatoen havde DAB ansat 549 personer. Heraf arbejder

92 personer i DABs hovedsaede i Hammershej, mens de ovrige
457 er tilknyttet afdelingsnettet.

Tabel 39 Gennemsnitligt antal beskeeftigede

Gns. antal ansatte

Gns. antal ansatte i alt ™

459 af DABs medarbejdere var pr. Prospektdatoen ansat pa fuldtid,
mens 90 af medarbejderne var ansat pa deltid.

Det gennemsnitlige antal ansatte omregnet til fuldtidsbeskaeft-

igede i DAB (SDA-koncernen) i &rene 2006 — 2010 samt i 1. kvar-
tal 2011 er angivet i tabel 39.

Gns. antal ansatte

tilknyttet hovedsaedet

tilknyttet filialnettet

2006 580 85 492
2007 607 91 511
2008 653 97 550
2009 654 97 552
2010 623 97 526
31.03.2011 586 92 494

Kilde: De reviderede drsregnskaber for SDA-koncernen for 2006-2010 samt reviewet kvartalsregnskab for DAB pr. 31. marts 201 1.

@ Differencen mellem det gennemsnitlige antal ansatte i alt og de sammenlagte tal for hovedssedet og afdelingsnettet i Grene 2006-
2009 kan henferes til medarbejderne i datterselskabet SDA Bolig A/S, der pr. Prospektdatoen er uden aktivitet men havde mellem tre

og fem medarbejdere i perioden 2006-2009.

Bortset fra Direktionen i DAB er der ingen ansatte i datterselska-
berne.

Figur 14 Organisationsdiagram

Figur 14 viser organisationsplanen for DAB pr. Prospektdatoen.
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Kilde: DAB

Det skal i relation til organisationsdiagrammet bemaerkes, at re-
gionsdirektarerne for de enkelte regioner for sé& vidt angdr region-
ale forhold indgér i koncernledelsen sammen med Direktionen
og direktererne for de tre stabsenheder, Forretningsudvikling og

-styring, Forretningssupport og Koncernkredit. Det skal ligeledes
bemeerkes, at kreditcheferne i regionerne i kreditmaessig sammen-
heeng refererer til Koncernkredit.
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Dette er nzermere beskrevet i Del |, afsnit 6.1.3 "DAB nu og frem-  De enkelte Bestyrelsesmedlemmer og medlemmer af Direktionen

adrettet”. ejer andelskapital i Andelskasserne, som angivet i tabel 40, der
tillige angiver antallet af Konverteringsaktier, som det enkelte
medlem vil kunne tegne til Konverteringskursen.

17.2 Aktiebeholdninger og aktieoptioner

Ingen medlemmer af Bestyrelsen eller Direktionen ejer Aktier eller
har optioner pa sddanne.

Tabel 40 Ledelsens andelskapital og antal Konverteringsaktier, der kan tegnes ved gaeldskonvertering af Ledelsens andelskapital

Andelskapital i DKK Maksimalt antal Konverteringsaktier,
som kan tegnes ved geeldskonvertering

af andelskapitalen ved anvendelse af

Konverteringskursen
Bestyrelse
Jakob Fastrup, (bestyrelsesformand) 200
Jens Jargensen Hald (neestformand) 200
Asger Pedersen 516,25 20
Jens Holt Ladefoged 860,76 34
Poul Erik Weber 5.114 204
Hans-Jern Madsen 200 8
Jens Nervang Madsen 200 8
Kenneth Hyldig Clausen 1.040 41
Preben Arndal® 410 16
Direktion
Vagn Thomsen Raun 200
Jan Pedersen 0 0

Kilde: DAB

@) Preben Arndal er eneejer af virksomheden Centrumrevision ApS, som ejer andelskapital for DKK 410, der ved anvendelse af Konverte-
ringskursen kan anvendes til tegning af maksimalt 16 Konverteringsaktier.

17.3 Ordninger vedr. personalets interesser i udsteders
kapital

DAB har ingen optionsordninger, warrantordninger eller medarbej-
deraktieordninger.




18. Starre aktionaerer

18.1 Aktionaerer

DABs aktiekapital udger pr. Prospektdatoen nominelt DKK 375
mio. bestdende af 37,5 mio. stk. aktier med en nominel veerdi pa
DKK 10 pr. stk.

Pr. Prospektdatoen indehaves den samlede aktiekapital i DAB af de
16 Fonde, som opstod i forbindelse med Omdannelsen. Aktiekapi-
talen er fordelt pa de 16 Fonde som beskrevet i tabel 41. Fondene

Tabel 41 DABs ejerstruktur pr. Prospektdatoen

ejer pr. Prospektdatoen ikke andelskapital, som kan konverteres
til Konverteringsaktier. Ingen af Fondene har tilkendegivet at ville
tegne Udbudte Aktie som led i Udbuddet.

Ingen medlemmer af Ledelsen ejer Aktier i DAB pr. Prospektdatoen.
Ledelsen har mulighed for at konvertere andelskapital til Konver-
teringsaktier, som angivet i Del |, afsnit 17.2 "Aktiebeholdninger og
aktieoptioner”. Hvert medlem af Ledelsen har tilkendegivet overfor
DAB at ville tegne Udbudte Aktier (herunder gennem konverter-
ing af den pdgeeldendes andelskapital) for et tegningsbeleb pa
i alt DKK 30.000, svarende til at hvert medlem af Ledelsen har
tilkendegivet at ville tegne 1.200 Udbudte Aktier.

Antal aktier a nom.  Andel af kapital/stem-

DKK 10 mer i % O
Andelskassen MidtVests Fond 6.741.225 18,67 %
Andelskassen Fyns Fond 5.857.875 15,30 %
Andelskassen @stjyllands Fond 3.965.137 10,35 %
Andelskassen Sydjyllands Fond 3.517.087 9,18 %
Andelskassen Himmerlands Fond 3.144.375 8,53 %
Andelskassen Vardes Fond 3.066.375 8,48 %
Andelskassen Frederiks' Fond 1.925.175 5,03 %
Andelskassen Senderjyllands Fond 1.404.375 3,75 %
Neesbjerg Andelskasses Fond 1.318.050 351 %
Andelskassen Midtthys Fond 1.287.000 3,43 %
Oure-Vejstrup Andelskasses Fond 1.088.925 2,90 %
Outrup Andelskasses Fond 1.052.588 2,81 %
Vammen-Redding Andelskasses Fond 991.313 2,64 %
Horne Andelskasses Fond 913.800 2,44 %
Keerup-Janderup Andelskasses Fond 748.650 2,00 %
Andelskassen Norddjurs' Fond 478.050 1,27 %
| alt 37.500.000 100 %

Kilde: DAB

) Hvert aktiebeleb pd DKK 10 giver én stemme, dog sdledes at ingen aktionaer kan afgive flere stemmer, end hvad der svarer til 1 %

af den samlede aktiekapital.

Tabel 42 angiver DABs ejerstruktur ved Udbuddets gennem-
forelse under felgende forudszetninger: (i) Udbuddet fuldtegnes
(i) Ledelsen deltager i Udbuddet, som angivet ovenfor, dvs. for et

tegningsbeleb pa i alt DKK 30.000 pr medlem, og (iii) Fondene
deltager ikke i Udbuddet og erhverver eller athaender ikke Eksi-
sterende Aktier.
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Tabel 42 DABs ejerstruktur ved Udbuddets gennemfarelse

Antal aktier &8 nom.

Andel af kapital/

DKK 10 stemmer i %
Andelskassen MidtVests Fond 6.741.225 9,70 %
Andelskassen Fyns Fond 5.857.875 8,42 %
Andelskassen Qstjyllands Fond 3.965.137 5,70 %
Andelskassen Sydjyllands Fond 3.517.087 5,06 %
Andelskassen Himmerlands Fond 3.144.375 4,52 %
Andelskassen Vardes Fond 3.066.375 4,41 %
Andelskassen Frederiks’ Fond 1.925.175 2,77 %
Andelskassen Senderjyllands Fond 1.404.375 2,02 %
Neesbjerg Andelskasses Fond 1.318.050 1,90 %
Andelskassen Midtthys Fond 1.287.000 1,85 %
Oure-Vejstrup Andelskasses Fond 1.088.925 1,57 %
Outrup Andelskasses Fond 1.052.588 1,51 %
Vammen-Redding Andelskasses Fond 991.313 1,43 %
Horne Andelskasses Fond 913.800 1,31 %
Keerup-Janderup Andelskasses Fond 748.650 1,08 %
Andelskassen Norddjurs' Fond 478.050 0,69 %
Ledelsen i alt 13.200 0,02 %
Nye aktionaerer 32.018.800 46,05 %
| alt 69.532.000 100 %®

Kilde: DAB

™ Hvert aktiebeleb pd DKK 10 giver én stemme, dog sdledes at ingen aktionaer kan afgive flere stemmer, end hvad der svarer til 1 %

af den samlede aktiekapital.

@ Udbuddet er ikke garanteret, og der er ingen sikkerhed for, at Udbuddet fuldtegnes, eller at der opnds tegning af noget bestemt
minimum antal udbudte aktier udover (ved Udbuddets gennemferelse) det antal Emissionsaktier (2,4168 mio. stk.), der er afgivet

bindende forhdndstilsagn om tegning df.

18.2 Forskelle i stemmeretsfordelingen

Pr. Prospektdatoen giver hvert aktiebeleb pa DKK 10 én stemme.
Der geelder dog den begraensning, at ingen aktioneer kan afgive
flere stemmer, end hvad der svarer til 1 % af den samlede ak-
tiekapital. | henhold til Vedteegterne geelder i den forbindelse den
seerlige regel, at aktier - i henseende til stemmeretsbegraensningen
- anses for at tilhere én aktionaer, hvis der er en sddan seerlig
forbindelse mellem aktionaerer, at udevelsen af stemmeretten
péd aktierne ma anses for bestemt af samme interessegruppe.
Herunder regnes ogsé tilfaelde, hvor aktionzererne gennem aktie-
besiddelse eller pa anden made er knyttet til eller associeret med
et interessefeellesskab.

Denne stemmeretsbegraensning er i henhold til FIL § 210
lovbestemt i fem dr efter Omdannelsen af hensyn til det hidtidige
andelsdemokrati. Efter de fem ar kan stemmeretsbegraensningen
ophaeves, hvilket kreever generalforsamlingens godkendelse heraf.

18.3 Direkte eller indirekte kontrol fra tredjemand
Ledelsen er ikke bekendt med, at DAB er direkte eller indirekte
kontrolleret af andre.

18.4 Aftaler som kan medfere at andre overtager kon-

trollen med DAB

Ledelsen er ikke bekendt med aftaler, der direkte eller indirekte
giver nogen person mulighed for senere at opnd kontrol med DAB.




19. Transaktioner med neertstaende parter

Der er ingen neertstdende parter, der har bestemmende indflyd-
else over DAB.

DABs neertstdende parter omfatter Direktionen og Bestyrelsen
samt disses neertstdende.

Herudover omfatter neertstéende parter felgende 100 % ejede
datterselskaber:

« DAB Invest A/S

« DAB Invest 2 A/S

« DAB Invest 3 A/S

« SDA Bolig A/S (uden aktivitet)
« SDA Invest A/S (uden aktivitet)

Status pr. 31. marts 2011

Bestyrelsen og Direktionen havde pr. 31. marts 2011 lan, kautioner
eller garantier for DKK 38,1 mio. Der er ingen sikkerhedsstillelser
for Bestyrelsen og Direktionen pr. denne dato.

DAB havde pr. 31. marts 2011 et samlet tilgodehavende hos dat-
terselskaberne pa DKK 8,1 mio. og en samlet gzeld til datterselska-
berne pa DKK 1,8 mio.

Status ultimo 2010

Bestyrelsen og Direktionen havde pr. 31. december 2010 lan,
kautioner eller garantier for DKK 14,4 mio. Derudover havde DAB
(SDA-koncernen) stillet sikkerheder for Bestyrelsen og Direktionen
for DKK 3,5 mio.

DAB (SDA-koncernen) havde pr. 31. december 2010 et samlet
tilgodehavende hos datterselskaberne pa DKK 35,1 mio. og en
samlet gzeld til datterselskaberne pa DKK 3,4 mio.

Status ultimo 2009

Bestyrelsen og Direktionen havde pr. 31. december 2009 lan,
kautioner eller garantier for DKK 30,6 mio. Derudover havde DAB
(SDA-koncernen) stillet sikkerheder for Bestyrelsen og Direktionen
for DKK 4,8 mio.

DAB (SDA-koncernen) havde pr. 31. december 2009 et samlet
tilgodehavende hos datterselskaberne pa DKK 36,1 mio. og en
samlet gzeld til datterselskaberne pa DKK 12,3 mio.

Status ultimo 2008

Bestyrelsen og Direktionen havde pr. 31. december 2008 lan,
kautioner eller garantier for DKK 18,4 mio. Derudover havde DAB
(SDA-koncernen) stillet sikkerheder for Bestyrelsen og Direktionen
for DKK 5,7 mio.

DAB (SDA-koncernen) havde pr. 31. december 2008 et samlet
tilgodehavende hos datterselskaberne pa DKK 22,6 mio. og en
samlet gzeld til datterselskaberne pa DKK 1,9 mio.

Ud over, hvad der felger af medlemskabet af Bestyrelsen eller
anseettelsesforholdet og eventuelle aktiebesiddelser, har der ikke
veeret yderligere transaktioner med Bestyrelsen og Direktionen. For
en beskrivelse af Ledelsens aflenning henvises til Del |, afsnit 15
"Aflenning og goder”.

Alle transaktioner med neertstéende parter er gennemfert pa
markedsmaessige vilkar.

19.1 Neertstaende parter - associerede selskaber

GrenlandsBANKEN A/S og Garanti Invest A/S betragtes ligeledes
som neertstdende parter som felge af, at disse selskaber som angi-
vet under Del |, afsnit 25 “Oplysninger om kapitalbesiddelser” er at
regne som associerede selskaber.

Ingen af disse selskaber har en bestemmende indflydelse over
DAB.

For en oversigt over DABs forretninger med GrenlandsBANKEN
A/S og Garanti Invest A/S, og herunder sikkerhedsstillelser, hen-
vises til Del |, afsnit 25 “Oplysninger om kapitalbesiddelser”.
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20. Udsteders aktiver, passiver, finansielle stilling
og resultate

20.1 Historiske regnskabsoplysninger

20.1.1 Arsrapporter og delarsrapporter

Fer Omdannelsen var DAB et helejet datterselskab af de 16 Andels-
kasser og udgjorde sammen med SDA og Andelskasserne SDA-
koncernen. SDA-koncernen (som blev oplest i forbindelse med
Omdannelsen) har siden 1986 aflagt samlet revideret koncern-
regnskab. Ved Omdannelsen blev alle 16 Andelskasser og SDA fu-
sioneret med Omdannelsesselskabet DAB A/S (som efterfelgende
skiftede navn til SDA Bank A/S), som herefter blev fusioneret med
DAB - med DAB som det fortseettende selskab. Omdannelsen
skete med regnskabsmaessig virkning pr. den 26. maj 2011.

De officielle reviderede arsrapporter for SDA-koncernen for 2006,
2007, 2008, 2009 og 2010 er aflagt efter bestemmelserne i Regn-
skabsbekendtgerelsen for kreditinstitutter m.fl. Fra og med 2011
skal DAB aflaegge koncernregnskab efter IFRS som godkendt af EU
og danske oplysningskrav for bersnoterede finansielle selskaber.
Som felge heraf er der til brug for Prospektet udarbejdet koncern-
regnskaber efter IFRS som godkendt af EU. Koncernregnskaberne
for 2009 og 2010 er revideret og omfatter ledelsespategning, re-
visionspategning, resultatopgerelse, totalindkomst, balance, egen-
kapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og noter og er gengivet i
Appendiks 2 - Regnskabsoplysninger.

Den offentliggjorte delarsrapport for SDA-koncernen pr. 31. marts
2011 er indarbejdet i Prospektet ved reference, jf. krydsreference-
tabel. Koncerndelérsrapporten, der er reviewet, er aflagt i overens-
stemmelse med IAS 34 som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for bersnoterede finansielle selskaber.

DAB indgik fer Omdannelsen i SDA-koncermnen som et 100 % ejet
datterselskab af SDA sammen med 5 mindre datterselskaber. De
i Prospektet angivne gkonomiske informationer er alle angivet pa
koncernniveau, da de 5 mindre datterselskaber, der er beskrevet i
Del |, afsnit 7, "Organisationsstruktur’, ikke har vaesentlig betydning
for bedemmelsen af de gkonomiske resultater og balancen.

For en oversigt over konsekvenserne af overgangen ftil IFRS i
forhold til &rsrapporten for 2009 henvises til Del |, afsnit 20.1.5,
"Konsekvenser af overgang til IFRS"

For 2007 er der udsendt korrigerende/supplerende information, jf.
Del |, afsnit 20.1.2 "Pabud fra Finanstilsynet".

For en gennemgang af DABs aktiver, passiver, finansielle stilling og
resultater henvises til Del |, afsnit 9 "Gennemgang af drift og regn-
skaber” og afsnit 10 "Kapital- og likviditetsressourcer”.

20.1.2 Pabud fra Finanstilsynet

Korrigerende/supplerende information for arsrapporten for
2007

DAB (SDA-koncernen) har i 2008 faet et pabud af Finanstilsynet
efter forelaeggelse for Det Finansielle Virksomhedsrdd angdende
veerdianseettelsen af DABs (SDA-koncernens) beholdning af ak-
tier i GrenlandsBANKEN A/S. Beholdningen af bersnoterede ka-
pitalandele var oprindeligt veerdiansat til berskurs (lukkekurs) pa
balancedagen. | henhold til regnskabsbekendtgerelsen vurderede
DAB (SDA-koncermnen) omszetteligheden og kursdannelsen af ka-
pitalandele i GrenlandsBANKEN, og i overensstemmelse hermed,
ansé DAB (SDA-koncernen) - pé& baggrund af en ejerandel pa
14,58 % af GrenlandsBANKEN - bersveerdien af kapitalandelene
i GrenlandsBANKEN for veerende forskellig fra den aktuelle dags-
veerdi, hvorfor disse har veeret indregnet til 75 % af berskursen.
Dette var efter DABs (SDA-koncernens) opfattelse udtryk for dags-
vaerdien pé kapitalandelene i GrenlandsBANKEN.

Finanstilsynet meddelte imidlertid den 16. december 2008, at
arsrapporten for 2007 efter Finanstilsynets opfattelse indeholdt
en vaesentlig fejl, fordi DAB (SDA-koncernen) ikke mdlte kapital-
andelen i GranlandsBANKEN i overensstemmelse med regnskabs-
reglerne. Finanstilsynet pabed derfor, at kapitalandelene i Gren-
landsBANKEN blev indregnet — og fremadrettet indregnes — til
berskursen (lukkekursen) pa balancedagen i overensstemmelse
med regnskabsreglerne. Som ogsa anfert under Del |, afsnit 25
"Oplysninger om kapitalbesiddelser” indregnes GrenlandsBANKEN
som et associeret selskab.

Finanstilsynet har desuden udstedt pébud om, at den korrige-
rende/supplerende information til drsrapporten offentliggeres,
hvilket er sket pa www.andelskassen.dk.

Resultatmeessigt beted korrektionen at kursreguleringerne i 2007
blev foreget med DKK 14,2 mio., der udgjorde forskellen mellem
berskurs primo og ultimo 2007. Aktiebeholdningen blev opskre-
vet med DKK 60,7 mio., hvoraf DKK 46,5 mio. var indregnet i
abningsbalancen 1. januar 2007. Egenkapitalen blev samlet op-
skrevet med DKK 60,7 mio.

20.1.3 Reviderede omarbejdede regnskabsoplysninger
Den nuveerende DAB-koncern tilsvarer den tidligere SDA-koncern,
og der er derfor ikke udarbejdet proformaregnskabsoplysninger.
Der henvises til de for SDA-koncernen omarbejdede koncernregn-
skaber effer IFRS som godkendt af EU for 2009 og 2010.

20.1.4 Krydshenvisning til arsrapporter og delarsrapporter

20.1.4.1 Krydshenvisning til arsrapporter

Det bemeerkes, at krydshenvisningerne refererer til arsrapporterne
for SDA, der ogsé indeholder regnskabsoplysningemne for SDA-
koncernen.




Sammenslutningen Danske Andelskasser - Arsrapport 2006
Hoved- og negletal, Arsrapporten 2006, side 5

Ledelsens beretning, Arsrapporten 20086, side 6
Ledelsespategning, Arsrapporten 2006, side 26
Revisionspategning, Arsrapporten 2006, side 27

Anvendt regnskabspraksis, Arsrapporten 2006, side 17
Resultatopgarelse, Arsrapporten 2006, side 23

Balance, Arsrapporten 20086, side 24

(Egenkapitalopgarelse fremgar ikke af Arsrapporten 2006)
Noter, Arsrapporten 20086, side 30

Sammenslutningen Danske Andelskasser - Arsrapport 2007
Hoved- og negletal, Arsrapporten 2007, side 5

Ledelsens beretning, Arsrapporten 2007, side 6
Ledelsespategning, Arsrapporten 2007, side 32
Revisionspategning, Arsrapporten 2007, side 33

Anvendt regnskabspraksis, Arsrapporten 2007, side 19
Resultatopgerelse, Arsrapporten 2007, side 29

Balance, Arsrapporten 2007, side 30

Egenkapitalopgerelse, Arsrapporten 2007, side 36

Noter, Arsrapporten 2007, side 38

Sammenslutningen Danske Andelskasser - Arsrapport 2008
Hoved- og negletal, Arsrapporten 2008, side 5

Ledelsens beretning, Arsrapporten 2008, side 6
Ledelsespategning, Arsrapporten 2008, side 36
Revisionspategning, Arsrapporten 2008, side 37

Anvendt regnskabspraksis, Arsrapporten 2008, side 25
Resultatopgerelse, Arsrapporten 2008, side 33

Balance, Arsrapporten 2008, side 34

Egenkapitalopgerelse, Arsrapporten 2008, side 40

Noter, Arsrapporten 2008, side 42

Sammenslutningen Danske Andelskasser - Arsrapport 2009
Hoved- og negletal, Arsrapporten 2009, side 40

Ledelsens beretning, Arsrapporten 2009, side 5
Ledelsespategning, Arsrapporten 2009, side 36
Revisionspategning, Arsrapporten 2009, side 38

Anvendt regnskabspraksis, Arsrapporten 2009, side 25
Resultatopgerelse, Arsrapporten 2009, side 33

Balance, Arsrapporten 2009, side 34

Egenkapitalopgerelse, Arsrapporten 2009, side 42

Noter, Arsrapporten 2009, side 46

Sammenslutningen Danske Andelskasser - Arsrapport 2010
Hoved- og negletal, Arsrapporten 2010, side 50

Ledelsens beretning, Arsrapporten 2010, side 6
Ledelsespategning, Arsrapporten 2010, side 46
Revisionspategning, Arsrapporten 2010, side 48

Anvendt regnskabspraksis, Arsrapporten 2010, side 34
Resultatopgerelse, Arsrapporten 2010, side 43

Balance, Arsrapporten 2010, side 44

Egenkapitalopgerelse, Arsrapporten 2010, side 54

Noter, Arsrapporten 2010, side 56

20.1.4.2 Krydshenvisning til delarsrapporter
Krydshenvisningerne nedenfor refererer til deldrsrapporten for
SDA-koncernen.

Sammenslutningen Danske Andelskasser - reviewet deldrsrap-
port pr. 31. marts 2011

Ledelsens beretning, Delérsrapport pr. 31. marts 2011, side 3
Ledelsespétegning, Deldrsrapport pr. 31. marts 2011, side 5
Revisorerkleering, Deldrsrapport pr. 31. marts 2011, side 6
Anvendt regnskabspraksis,

Delarsrapport pr. 31. marts 2011, side 12

Resultatopgerelse og totalindkomst,

Delarsrapport pr. 31. marts 2011, side 7

Balance, Delarsrapport pr. 31. marts 2011, side 8
Egenkapitalopgerelse, Deldrsrapport pr. 31. marts 2011, side 9
Noter, Deldrsrapport pr. 31. marts 2011, side 11

20.1.5 Konsekvenser af overgangen til IFRS

| forbindelse med bersnoteringen overgér DAB til at aflaegge regn-
skab efter IFRS — International Financial Reporting Standards. Dette
har som angivet under Del |, afsnit 20.1.1 "Arsrapporter” betydning
for forpligtelser vedrerende personaleydelser efter IAS19.

Overgangen medferer en foregelse af forpligtelserne pa DKK 13,4
mio. pr. 1. januar 2009.

20.2 Udbyttepolitik

| henhold til Selskabsloven kan den ordinzere generalforsamling
i DAB vedtage, at der skal udloddes udbytte p& baggrund af det
godkendte regnskab for det seneste regnskabsar. Et sddant ved-
taget udbytte kan ikke overstige det af Bestyrelsen foresldede eller
godkendte udbytte.

Det er DABs udbyttepolitik, at der set over tid skal veere et fornuf-
tigt udbytte forbundet med at veere aktionzer i DAB. Det er imid-
lertid DABs vurdering, at der med baggrund i den pa tidspunktet
for Omdannelsen geeldende markedssituation samt de forventede
markedsvilkar i de kommende ar ikke vil blive udloddet udbytte
for regnskabsaret 2011, og at dette heller ikke ventes at ske for
regnskabsaret 2012. Det bemeerkes i ovrigt, at DAB som felge af
optagelsen af hybrid kernekapital i henhold til Lov om statsligt kapi-
talindskud i kreditinstitutter (Bankpakke Il) — som naermere beskre-
vet i Del |, afsnit 22 "Veesentlige Kontrakter” — ikke md udlodde
udbytte med mindre dette kan rummes indenfor arets overskud.

DAB har ikke udbetalt udbytte for arene 2008, 2009 eller 2010.

20.3 Rets- og voldgiftssager

DAB har ingen verserende stats-, rets- eller voldgiftssager, som
vurderes at have eller kunne fa vaesentlig indflydelse pa DABs fi-
nansielle stilling eller resultater. DAB har ikke inden for de seneste
12 mdneder veeret involveret i sddanne sager, og DAB har ikke




kendskab til at sédanne sager planlaegges anlagt. Det bemeerkes,
at DAB er involveret i rets- og voldgiftssager i forbindelse med
den almindelige bankdrift, men at disse ikke vurderes at ville have
vaesentlig indflydelse pd DABs finansielle stilling eller resultater.

20.4 Vaesentlige &ndringer i udsteders finansielle eller
handelsmaessige stilling

Der er ikke efter den 31. marts 2011 - ndr bortses Omdannelsen
- indtruffet haendelser, der kan f& veesentlig indflydelse p& DABs
virksomhed, resultat, pengestremme og/eller finansielle stilling.
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21. Yderligere oplysninger

21.1 Aktiekapital

21.1.1 Antal, bogfert og palydende veerdi

Pr. Prospektdatoen udger DABs aktiekapital nominelt DKK 375
mio., bestdende af 375 mio. stk. aktier, der har en nominel veerdi
pd DKK 10 pr. stk. Der er ingen aktieklasser, og alle Eksisterende
Aktier er udstedte og fuldt indbetalte. DAB ejer pr. Prospektdatoen
ingen egne aktier.

21.1.2 Konvertible eller ombyttelige veerdipapirer m.m.

Andelshaverne har ret til at konvertere/ombytte andelskapital til
Konverteringsaktier, som naermere beskrevet i Del I, afsnit 5.1.1
"Udbuddet af Konverteringsaktier”. Pr. Prospektdatoen har DAB

Tabel 43 /Endringer i aktiekapitalen

Transaktion

Nominel aktiekapital fer

herudover ikke udstedt nogen veerdipapirer, der kan konverteres
eller ombyttes til aktier i DAB eller som giver ret til at tegne eller
erhverve aktier i DAB.

21.1.3 Eventuelle overtagelsesrettigheder
Der foreligger ingen overtagelsesrettigheder og/eller forpligtelser
vedrerende tilladt, men ikke udstedt kapital.

21.1.4 Optioner
DAB har ikke udstedt optioner eller warrants.

21.1.5 Aktiekapitalens udvikling

Tabel 43 viser andringer i DABs aktiekapital siden 2003. Det be-
maerkes, at der ogsé i relation til 2003 er tale om DAB og séledes
ikke SDA-koncernen.

Nominel aktiekapital
transaktion efter transaktion

DKK 374 pr. aktie &

tier pr. aktie a nominel
DKK 500 @

27. august 2003 Kontantindskud 100.000.000 125.000.000 norm. DKK 100
Fondsaktieemission ved
12. marts 2011 udstedelse af 2 fondsak- 125.000.000 375.000.000 N/A

Kilde: DAB

() Aktiestyksterrelsen blev efterfelgende pG samme generalforsamling eendret fra nominel DKK 500 til nominel DKK 10, som er den

nuveerende styksterrelse.

| forbindelse med Omdannelsen skete der ikke aendringer i DABs
aktiekapital. Der henvises til Del |, afsnit 5.2 "Aktuel situation” for
en beskrivelse af, hvorledes Omdannelsen selskabsretsligt er ble-
vet gennemfert.

Safremt Udbuddet fuldtegnes, vil DABs aktiekapital umiddelbart
efter Udbuddets gennemferelse udgere i alt nominelt DKK 695,32
mio. fordelt pa 69,532 mio. aktier & nominelt DKK 10.

21.2 Stiftelsesoverenskomst og selskabsvedtaegter

Nedenstdende er en kort beskrivelse af DAB, visse bestemmelser i
Selskabsloven og visse bestemmelser indeholdt i DABs vedteegter,
som disse er geeldende pr. Prospektdatoen (jfr. Appendiks 1 -
"Vedteegterne").

Beskrivelsen foregiver ikke at veere fuldstaendig, og der tages i en-
hver henseende forbehold for indholdet i Vedtaegterne og dansk
lovgivning.

21.2.1 Formal

Som anfert i Vedteegternes § 2 er DABs formal at drive bankvirk-
somhed. Drift af bankvirksomhed er tillige anfert som formalet i
stiftelsesoverenskomsten for DAB.

21.2.2 Bestemmelser vedrerende medlemmer af Bestyrelsen
og Direktionen

Bestyrelse

| henhold til DABs Vedtaegter bestér Bestyrelsen af 6-10 medlem-
mer valgt af generalforsamlingen. Antallet fastseettes i henhold til
Vedtaegterne af Bestyrelsen forud for hver ordinaer generalforsam-
ling. Mindst ét af Bestyrelsens medlemmer skal veere uafhaengigt
og regnskabs- eller revisionskyndigt, jf. Revisionsudvalgsbekendt-
gorelsen. Kandidater til Bestyrelsen indstilles af Bestyrelsen og af
enhver stemmeberettiget aktionaer og veelges af generalforsamlin-
gen - dog indstiller Bestyrelsen de(n) regnskabs- og revisionskyn-
dige kandidat(er).

Valg til Bestyrelsen sker for 2 ar ad gangen, men genvalg kan
finde sted. Halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmer afgér i ulige dr, og halvdelen afgdr i lige ar. Uenighed
om denne turnusordning afgeres ved lodtraekning.

Overgangsordning for Bestyrelsen (suspension af valgperiode)
Vedteegternes § 19a indeholder en seerlig overgangsregel for
Bestyrelsen som felge af Omdannelsen og som felge af et on-
ske om stabilitet i forbindelse med denne. Valgperioden for den
nuveerende Bestyrelse, der er valgt p& den ordinaere generalfor-
samling i DAB den 12. marts 2011, udleber som felge heraf pa




den ordinzere generalforsamling i DAB i 2014. Endvidere geelder,
at halvdelen af de bestyrelsesmedlemmer, som veelges i 2014
alene veelges for et ar, mens halvdelen veelges for to &r. Séledes
vil den ovenfor naevnte rotationsordning veere fuldt indfert fra og
med 2015, hvorefter alle bestyrelsesmedlemmer veelges for to ar
ad gangen.

Direktion

I henhold til DABs Vedteegter bestér Direktionen af en eller flere
direkterer, der forestdr DABs daglige ledelse i overensstemmelse
med lovgivningen, DABs vedtaegter samt de retningslinjer og anvis-
ninger, der er fastsat af Bestyrelsen.

Tegningsregel

I henhold til DABs tegningsregel tegnes DAB af i) tre medlem-
mer af Bestyrelsen i forening eller ii) af Bestyrelsens formand eller
neestformand i forening med en direkter.

21.2.3 Beskrivelse af aktier

Stemmeret

Pr. Prospektdatoen giver hvert aktiebeleb pa DKK 10 én stemme.
Der geelder dog den stemmeretsbegraensning, at ingen aktionaer
kan afgive flere stemmer, end hvad der svarer til 1 % af den sam-
lede aktiekapital. | henhold til Vedteegterne geelder i den forbindel-
se endvidere den seerlige regel, at aktier - i henseende til stem-
meretsbegraensningen - anses for at tilhere én aktioneer, hvis der
er en sddan seerlig forbindelse mellem aktionzerer, at udevelsen
af stemmeretten pa aktierne ma anses for bestemt af samme in-
teressegruppe. Herunder regnes ogsa tilfaelde, hvor aktionaererne
gennem aktiebesiddelse eller pd anden made er knyttet til eller
associeret med et interessefaellesskab.

Stemmeretsbegraensningen er i henhold til FIL § 210 lovbestemt
i fem ar efter Omdannelsen af hensyn til det hidtidige andels-
demokrati. Efter de fem ar kan stemmeretsbegraensningen
ophaeves, hvilket kreever generalforsamlingens godkendelse.

Aktiernes rettigheder, negotiabilitet og omsaettelighed

I henhold til DABs Vedtaegter er DABs aktier navneaktier og kan pa
begaering af aktionaeren noteres pa navn i DABs ejerbog. Aktierne
kan ikke transporteres til ihaendehaveren. Aktierne er omsaetnings-
papirer.

Erhververen af en aktie kan alene udeve de forvaltningsmaessige
rettigheder, som tilkommer en aktioneer, sdfremt vedkommende
er noteret i ejerbogen eller har anmeldt og dokumenteret sin er-
hvervelse over for DAB.

Fortegningsret, vedtaegtsandringer

I henhold til Selskabsloven har alle DABs aktionzerer forholdsmaes-
sig fortegningsret i tilfeelde af kontant forhejelse af aktiekapitalen.
En kapitalforhgjelse kan vedtages af generalforsamlingen eller
af Bestyrelsen i henhold til bemyndigelse fra generalforsamlin-
gen. Afvigelse fra aktionaerernes fortegningsret kan i henhold til
Selskabsloven alene besluttes af generalforsamlingen og skal

tiltreedes af mindst 2/3 af sével de stemmer, som er afgivet, som
af den del af aktiekapitalen, som er repraesenteret pa generalfor-
samlingen. Det er endvidere en forudsaetning for fortegningsretten
med det angivne flertal, at kapitalforhgjelsen tegnes til markeds-
kurs. Betingelserne for aendringer i aktioneerermes rettigheder er
ikke mere omfattende, end Selskabsloven kraever.

Udbytte

| henhold til Selskabsloven vedtager et selskabs ordinzere gene-
ralforsamling udlodning af udbytte pé& grundlag af den godkendte
arsrapport for det seneste regnskabsdr. Endvidere kan general-
forsamlingen vedtage udlodning af ekstraordineert udbytte, som
udover frie reserver i det senest godkendte regnskab ogsé kan
baseres pa overskud i indeveerende regnskabsar. Det af generalfor-
samlingen vedtagne udbytte kan ikke overstige det af Bestyrelsen
foresléede eller godkendte beleb. Generalforsamlingen kan des-
uden bemyndige Bestyrelsen til at udlodde ekstraordinaert udbytte.
En sddan bemyndigelse er ikke givet pr. Prospektdatoen.

Hvert aktiebeleb pa nominelt DKK 10 giver ret til udbytte. DABs
aktionaerer, herunder tegnere af Udbudte Aktier, har ret til fuldt ud-
bytte fra og med regnskabséret 2011. Eventuelt udbytte udbetales
i danske kroner til aktionaerens konto i VP Securities.

Seerlig udbyttebegraensning

DABs hybride kernekapital i henhold til Lov om statsligt kapitalind-
skud i kreditinstitutter (Bankpakke 1), der er naermere beskrevet i
Del |, afsnit 22 "Veesentlige kontrakter”, betyder, at DAB skal over-
holde betingelserne i relation til denne lov. Heraf felger, at DAB
alene ma udbetale udbytte, s&fremt dette kan rummes indenfor
arets overskud.

Der geelder ingen seerlige udbyttebegreensninger eller seerlige
procedurer for ejere af aktier, der er bosiddende uden for Dan-
mark. Der henvises til afsnit Del Il, afsnit 4.11 "Beskatning” for en
beskrivelse af den skattemaessige behandling af udbytte i henhold
til dansk skattelovgivning.

DAB tilbageholder udbytteskat i henhold til geeldende dansk
lovgivning. Udbytte, der ikke er haevet af aktionaererne, fortabes i
henhold til dansk rets almindelige regler.

DAB har ikke udbetalt udbytte for regnskabsérene 2008, 2009 el-
ler 2010.

Bemyndigelser

Den 26. maj 2011 afholdt DAB ekstraordinzer generalforsamling,
hvor Bestyrelsen blev bemyndiget til at forhgje DABs aktiekapital
som felger:

Bestyrelsen er i henhold til Vedtzegternes § 3, stk. 2 bemyndiget,
indtil den 31. december 2011, til at forheje aktiekapitalen ad én
(1) gang ved geeldskonvertering af andelskapital med minimum
nominelt DKK 10 og med indtil nominelt DKK 11,6 mio. til brug
for afgivelse af tilbud til Andelshavere efter reglerne i FIL § 208.
For de nye aktier skal geelde, at de er navneaktier, og at de pa be-




geering af aktionaererne kan noteres pa navn i bankens ejerbog. Ak-
tierne kan ikke transporteres til ihaendehaveren. Aktierne skal veere
omsaetningspapirer. Der skal ikke geelde indskraenkninger i de nye
aktioneerers fortegningsret ved fremtidige forhejelser. For de aktier,
der udstedes i henhold til denne bemyndigelse, skal der med hen-
syn til rettigheder, indleselighed og omseettelighed geelde samme
regler som for gvrige aktier. DABs aktioneerer har ikke forholdsmaes-
sig fortegningsret til tegning af de nye aktier. Tegningskursen (om-
bytningskursen) fastseettes af Bestyrelsen, der tillige fastsaetter
ovrige fornadne vilkdr. De nye aktier skal give ret til udbytte og andre
rettigheder i DAB fra tidspunktet for kapitalforhgjelsens registrering
hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Bestyrelsen er bemyndiget til at
foretage vedteegtsaendringer som felge af kapitalforhejelsen.

Bestyrelsen er i henhold til Vedtaegternes § 3, stk. 3 bemyndiget,
indtil den 31. december 2011, til at forhgje aktiekapitalen ad én
(1) gang med minimum nominelt DKK 10 og indtil nominelt DKK
310 mio. ved kontantindskud med fortegningsret for DABs ak-
tionaerer. For de nye aktier skal gzelde, at de er navneaktier, og at de
pd begeering af aktionaererne kan noteres pa navn i DABs ejerbog.
Aktierne kan ikke transporteres til ihaendehaveren. Aktierne skal
veere omsaetningspapirer. Der skal ikke geelde indskraenkninger i
de nye aktioneerers fortegningsret ved fremtidige forhejelser. For
de aktier, der udstedes i henhold til denne bemyndigelse, skal der
med hensyn til rettigheder, indleselighed og omseettelighed gaelde
samme regler som for evrige aktier. Tegningskursen fastseettes af
Bestyrelsen, der tillige fastsaetter evrige fornedne vilkar. De nye ak-
tier skal give ret til udbytte og andre rettigheder i selskabet fra det
tidspunkt, som fastseettes af Bestyrelsen i forhgjelsesbeslutningen.
Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage vedteegtseendringer som
folge af kapitalforhgjelsen.

Bestyrelsen blev pd DABs ekstraordinzere generalforsamling af-
holdt den 26. maj 2011 bemyndiget til at lade DAB erhverve indtil
10 % af DABs aktiekapital som egne aktier. Bemyndigelsen geelder
indtil den ordinzere generalforsamling til afholdelse i 2012. Pr.
Prospektdatoen har DAB ikke anvendt denne bemyndigelse.

Rettigheder ved likvidation

| tilfeelde af DABs likvidation eller oplessning er alle DABs aktionaerer
i henhold til Selskabsloven berettiget til at deltage i udlodningen
af eventuelle overskydende aktiver i forhold til deres respektive
aktieposter efter betaling af DABs kreditorer.

21.2.4 Bestemmelser vedr. ordinzre og ekstraordinaere
generalforsamlinger

I henhold til DABs Vedteegter, afholdes den ordinzere general-
forsamling hvert ar inden den 30. april i Region Midtjylland. Eks-
traordineer generalforsamling afholdes efter beslutning af general-
forsamlingen, eller pa begeering af to medlemmer af Bestyrelsen,
af revisionen eller af aktionaerer, der repraesenterer mindst 5 % af
aktiekapitalen.

Generalforsamlinger indkaldes af Bestyrelsen med mindst tre ugers
og hejest fem ugers varsel. Indkaldelsen sker ved bekendtgerelse i
et landsdaekkende dagblad, ved brev til hver noteret aktionaer, der

til ejerbogen har fremsat begeering herom, ved offentliggerelse via
DABs hjemmeside samt ved bekendtgerelse i Erhvervs- og Sel-
skabsstyrelsens IT-informationssystem.

Senest tre uger for generalforsamlingen skal dagsorden og de
fuldsteendige forslag, som agtes fremsat pa generalforsamlingen
- og for den ordineere generalforsamlings vedkommende tillige
arsrapporten - samt de dokumenter, der skal fremlaegges pa gene-
ralforsamlingen, offentliggeres pa DABs hjemmeside, www.andels-
kassen.dk. | forbindelse hermed skal det samlede antal aktier og
stemmerettigheder p& datoen for indkaldelsen ligeledes angives,
og der skal offentliggeres formularer til brug for skriftlig stemme-
afgivelse, stemmeafgivelse ved fuldmagt og stemmeafgivelse ved
brev.

21.2.5 Bestemmelser i vedtegterne som kan fere til, at en
@ndring af kontrollen med DAB forsinkes

I henhold til DABs Vedtaegter geelder en stemmeretsbegraensning,
hvorefter ingen aktionaer kan afgive flere stemmer, end hvad der
svarer til 1 % af den samlede aktiekapital. | henhold til Vedteegterne
geelder i den forbindelse den seerlige regel, at aktier - i henseende
til stemmeretsbegraensningen - anses for at tilhere én aktioneer,
hvis der er en s&dan seerlig forbindelse mellem aktioneerer, at
udevelsen af stemmeretten pa aktierne ma anses for bestemt af
samme interessegruppe. Herunder regnes ogsa tilfeelde, hvor ak-
tionaererne gennem aktiebesiddelse eller pa anden méde er knyt-
tet til eller associeret med et interessefaellesskab.

Vedteegterne indeholder en seerlig overgangsregel geeldende for
Bestyrelsen som felge af Omdannelsen. Valgperioden for den
nuveerende Bestyrelse, der blev valgt pa den ordinzere general-
forsamling i DAB den 12. marts 2011, er sdledes forlaenget indtil
den ordinzere generalforsamling i DAB i 2014 ud fra et enske om
stabilitet i forlaengelse af Omdannelsen.

Alene aktioneerer, der pé registreringsdagen — som ligger én uge
for generalforsamlingen — er noteret eller har begzeret sine aktier
noteret i DABs ejerbog, har ret til at mede pa generalforsamlingen
— enten personligt eller ved fuldmeegtig — og tage ordet dér samt
stemme pd aktierne. Endvidere skal enhver aktionaer, der ensker at
deltage i og stemme pa generalforsamlingen, senest tre dage for
generalforsamlingen anmode om adgangskort til generalforsam-
lingen.

Ovenstdende kan fere til, at en aendring af kontrollen med DAB
forsinkes.

21.2.6. Eventuelle bestemmelser vedrerende niveauet af ka-
pitalandele

| henhold til § 29 i Veerdipapirhandelsloven skal aktionzerer i et
selskab, hvis aktier er optaget til handel og officiel notering, hurtigst
muligt underrette selskabet samt Finanstilsynet:

« ndr aktionaerens aktiebesiddelse udger mindst 5 % af stem-
merettighederne i selskabet, eller den pélydende veerdi udger
mindst 5 % af aktiekapitalen




+ samt ndr der indtraeffer en aendring i et allerede meddelt be-
siddelsesforhold, der bevirker, at greenserne pa 5, 10, 15, 20,
25, 50 eller 90 % samt greenserne péa 1/3 og 2/3 af aktiekapi-
talens stemmerettigheder eller palydende veerdi nas eller ikke
leengere er ndet.

Meddelelsen skal give oplysning om fulde navn, adresse eller -
nar det geelder virksomheder - hjemsted, antal aktier og deres
palydende veerdi, aktieklasser samt oplysning om beregnings-
grundlaget for besiddelserne. Manglende overholdelse af oplys-
ningsforpligtelserne straffes med bede. Nér selskabet har mod-
taget meddelelse, skal indholdet af meddelelsen offentliggeres
snarest muligt.

Der geelder endvidere de almindelige indberetningsforpligtelser
overfor DAB efter Selskabsloven.
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22. Vaesentlige kontrakter

Folgende aftaler udger de aftaler, som DAB er part i, og som be-
tragtes som vaesentlige for DABs virksomhed pr. Prospektdatoen:

- Aftale med Finansiel Stabilitet A/S

* Det Private Beredskab til Afvikling af Nedlidende Banker,
Sparekasser og Andelskasser

« Garantifonden for indskydere og investorer

« Hybrid kernekapital i henhold til Lov om statsligt kapitalind-
skud i kreditinstitutter

« Syndikeret 1&n med HSH Nordbank A/S som mandated lead
arranger

« Ansvarlig kapital med Norsk Tillitsmann som loan trustee

« Databehandlingsaftale med Bankernes EDB Central A/S

« Samarbejdsaftale med Totalkredit

« Samarbejdsaftale med DLR Kredit A/S

« Samarbejdsaftale med GrenlandsBANKEN A/S

Aftale med Finansiel Stabilitet A/S

Finansiel Stabilitet A/S (“Finansiel Stabilitet”) blev ved lov om
andring af lov om finansiel stabilitet nr. 68 af 3. februar 2009
bemyndiget til - efter ansegning og pé& Statens vegne - at indga
aftale om ydelse af individuel statsgaranti for eksisterende og ny
ikke-efterstillet gaeld med en lebetid pa op til tre ar i henhold til
lovbekendtgerelse nr. 875 af 15. september 2009 om finansiel
stabilitet som aendret ved lov nr. 516 af 12. juni 2009 og lov nr.
1273 af 16. december 2009 med senere zendringer. Garantiord-
ningen omfattede l&n udstedt senest til 31. december 2010.

SDA indgav i 2010 ansggning om individuel statsgaranti for ud-
stedelse af obligationer, og der blev den 4. juni 2010 indgéet en
aftale mellem SDA og Finansiel Stabilitet som garant, hvorefter SDA
blev bevilliget en garantiramme pa DKK 2,0 mia.

SDA har forud for Omdannelsen trukket den fulde bevilligede
garantiramme pa DKK 2,0 mia., fordelt pa to forskellige obligations-
udstedelser.

Der er med Danske Bank A/S som arranger pr. 18. juni 2010 ud-
stedt obligationer for DKK 1,0 mia. (tranche 1). Indfrielsesdagen er
18. juni 2013, med mindre obligationerne métte blive indfriet for
tid efter obligationsbetingelsernes bestemmelser herom.

Efterfolgende er der med Jyske Bank A/S som arranger udstedt
obligationer for DKK 1,0 mia. (tranche 2). Indfrielsesdagen er
27. december 2013. Denne udstedelse var af Finansiel Stabilitet
palagt et omsaetningsforbud, séledes at de ikke kunne omseettes,
for Omdannelsen var gennemfert pa en efter Finansiel Stabilitets
opfattelse tilfredsstillende méde, og der blev indgéet en ny aftale
mellem DAB og Finansiel Stabilitet pa vegne af staten.

Efter forudgdende accept fra Finansiel Stabilitet skete der derfor
den 3. januar 2011, ved betinget terminskontrakt, overdragelse
af obligationsbeholdningen (tranche 2) til Jyske Bank A/S pa ter-
min ultimo maj 2011. Den 27. maj 2011 gav Finansiel Stabilitet

meddelelse om, at Omdannelsen var gennemfert pa en for Finan-
siel Stabilitet tilfredsstillende méde, og obligationsbeholdningen
(tranche 2) er saledes blevet afhaendet i henhold til den indgdede
terminskontrakt med Jyske Bank A/S.

Det fremgér af aftalegrundlaget med Finansiel Stabilitet, at SDA
betaler en arlig garantiprovision for udstedelsen af garantierne,
som beregnes pa grundlag af bekendtgerelsen om ansegning
om individuel statsgaranti efter lov om finansiel stabilitet. Garanti-
provisionen til Staten for de to omtalte garantiudstedelser udger
p.t. hhv. 0,95 % og 1,35 %. Denne forpligtelse til betaling af
garantiprovision pahviler DAB i konsekvens af Omdannelsen.

Det fremgar videre af aftalegrundlaget, at Finansiel Stabilitet har
fuld regres mod SDA for enhver udbetaling under garantierne til-
lagt forrentning, til betaling sker, og at Finansiel Stabilitet - s&fremt
aftalen misligholdes eller der foreligger anticiperet misligholdelse
- har de efter dansk ret almindelige geeldende misligholdelses-
befejelser. DAB har som konsekvens af Omdannelsen overtaget
alle SDAs forpligtelser overfor Finansiel Stabilitet.

Det Private Beredskab til Afvikling af Nedlidende Banker,
Sparekasser og Andelskasser

Finansradet stiftede den 13. juni 2007 foreningen Det Private
Beredskab til Afvikling af Nedlidende Banker, Sparekasser og
Andelskasser ("Det Private Beredskab"). Dette beredskab skal
meduvirke til, at nedlidende banker, sparekasser og andelskasser
- som alternativ til konkurs - kan afvikles ved, at en anden bank,
sparekasse eller andelskasse overtager den nedlidende og vi-
derefarer denne.

DAB er ligesom flertallet af evrige danske pengeinstitutter medlem
af foreningen, der samarbejder teet med Finanstilsynet og Garanti-
fonden for indskydere og investorer, der er omtalt herunder.

Som medlem af foreningen Det Private Beredskab har man pligt til
at tilfere midler til foreningen:

« hvis foreningens bestyrelse har truffet beslutning om at
yde ekonomisk bidrag til afvikling af en nedlidende bank,
sparekasse eller andelskasse

« hvis repraesentantskabet har truffet beslutning om at overtage
en nedlidende virksomhed helt eller delvis med henblik pa
afvikling af denne

« hvis repraesentantskabet har besluttet at iveerkseette tiltag, nar
der skal foretages betalinger til Staten vedrerende Statsgaran-
tien, eller

« hvis Finansradet har anmodet om refusion af omkostninger
i forbindelse med undersegelsesarbejde eller driftsomkost-
ninger.

DAB kan altsé blive palagt at tilfere foreningen midler.
Det samlede pélydende af medlemmernes indestaelser over for

foreningen er ved foreningens stiftelse fastsat til DKK 750 mio.
Beslutning om andring af det samlede palydende af medlem-




mernes indestéelser til et beleb, der er hojere eller lavere end DKK
750 mio., treeffes af repraesentantskabet ved enstemmighed.

DABs indestéelse overfor Det Private Beredskab er pr. 31. marts
2011 pa DKK 0 mio.

Ved opsigelse af medlemskabet af foreningen er man indtil op-
sigelsesperiodens udleb forpligtet til dels at opretholde sin in-
destdelse, dels at indfri indestaelsen helt eller delvist efter pakrav.
Udmeldelse skal ske med mindst fem drs varsel til et kalenderér.

Garantifonden for indskydere og investorer

Garantifonden for indskydere og investorer (“Garantifonden”)
deekker indskyderes og investorers tab ved et pengeinstituts beta-
lingsstandsning eller konkurs. Garantifonden er naermere beskre-
vet i Del |, afsnit 6.5.1 “Bankpakke |, Il og Ill og Garantifonden
for Indskydere og Investorer’, men som udgangspunkt deekkes
almindelige indskud op til EUR 100.000, mens forskellige szerlige
indskud er daekket fuldt ud.

Danske pengeinstitutter skal veere medlem af Garantifonden, og
det geelder sdledes ogsa DAB.

Garantifonden skal i henhold til lovbekendtgerelse nr. 133 af 22.
februar 2011 have en formue pa mindst DKK 3,2 mia., og DABs
individuelle bidrag beregnes med udgangspunkt i de daekkede
nettoindskud, deekkede midler og deekkede veerdipapirer i DAB.

DABs bidrag til Garantifonden var pr. 31. marts 2011 pa DKK 0,5
mio.

Hybrid kernekapital i henhold til Lov om statsligt kapitalind-
skud i kreditinstitutter

SDA har fer Omdannelsen - som beskrevet i Del |, afsnit 10.2
"Kort- og Langsigtede likviditetsressourcer” i 2009 optaget et lan
stort DKK 399,6 mio. i form af hybrid kernekapital i henhold til lov
nr. 67 af 3. februar 2009 om statsligt kapitalindskud i kreditinstitut-
ter (Bankpakke I1). Hybrid kernekapital defineres som lénekapital,
der opfylder kravene i FIL § 132. Lénet blev ydet mod SDAs sam-
tidige udstedelse af 39.960.000.000 kapitalbeviser & DKK 0,01
til Staten.

Som led i Omdannelsen er de oprindelige vilkar for lanet - med
virkning fra registrering af de i Omdannelsen indeholdte fusioner -
overgdet til og blevet tilpasset DAB.

Kapitalbeviserne og dermed lanet kan hverken helt eller delvist ind-
fries for den 10. oktober 2012. Huvis kapitalbeviserne (og dermed
lanet) indfries af DAB helt eller delvist fer den 10. oktober 2014,
kan indfrielse alene ske under forudseetning af, at betingelserne i
FIL § 132 stk. 6 er opfyldt. Bade fuld og delvis indfrielse kraever
Finanstilsynets forudgdende tilladelse jf. FIL.

DAB kan i perioden fra den 10. oktober 2012 til den 9. oktober
2014 indfri kapitalbeviserne helt eller delvist, med tilleeg af forfal-
den ikke betalt kuponrente, til et beleb pr. kapitalbevis svarende

til det hejeste af palydende veerdi tillagt kuponrente fra seneste
rentetilskrivningsdag eller fertidig indfrielsesbeleb (et beleb, hvis
betaling pa indfrielsesdagen medferer, at kapitalbeviset har givet
et samlet afkast svarende til den effektive rente (11,020 % p.a.)
beregnet i perioden fra og med udstedelsesdagen til indfrielsesda-
gen) med tilleeg af variabelt udbyttetilleeg.

| perioden fra 10. oktober 2014 til den 9. oktober 2015 kan DAB
indfri kapitalbeviserne helt eller ved delvist med tillaeg af forfalden
ikke betalt kuponrente, til et beleb pr. kapitalbevis svarende til 105
% af palydende veerdi med yderligere tilleeg i henhold til de geel-
dende vilkdr og betingelser for kapitalbeviserne.

| perioden fra den 10. oktober 2015 kan DAB indfri kapitalbevi-
serme helt eller delvist med tilleeg af forfalden ikke betalt kupon-
rente, til et beleb pr. kapitalbevis svarende til 110 % af palydende
veerdi med yderligere tillzeg i henhold til de geeldende vilkdr og
betingelser for kapitalbeviserne.

Herudover geelder der yderligere begraensninger for eventuel delvis
indfrielse af lanebelebet, herunder, at DAB alene kan foretage tre
delvise indfrielser, fer der skal ske fuld indfrielse, at en delvis ind-
frielse skal udgere mindst 30 % af det samlede lanebeleb samt
at den udestdende hovedstol efter en delvis indfrielse mindst skal
udgere 30 9% af det samlede ldnebeleb. | medfer af aftalegrundla-
get og Bankpakke Il har DAB pataget sig en raekke begraensninger.
DAB kan som felge heraf ikke foretage kapitalnedseettelser undta-
gen for at daekke tab eller foretage nedskrivning af lanet, og DAB kan
ikke kebe egne aktier herunder iveerkseette tilbagekebsprogram-
mer desangdende, safremt dette er i strid med reglerne indeholdt i
Bankpakke Il. DAB ma alene afthaende egne aktier pa markedsvilkar.
DAB ma endvidere kun udbetale udbytte, séfremt forfaldne renter
pa lanet er betalt. DAB er forpligtet til at finansiere udbytte ud fra det
lobende overskud. Udbytte ma i evrigt ikke overstige, hvad der er
forsvarligt under hensyn til DABs gkonomiske stilling.

Syndikeret I&n med HSH Nordbank A/S som mandated lead
arranger

Med HSH Nordbank A/S som Mandated Lead Arranger hjemtog
DAB (fer Omdannelsen) pr. 31. maj 2007 et syndikeret lan pa
EUR 153,5 mio., hvormed man styrkede likviditeten i DAB (SDA-
koncernen).

Lanet er opdelt i to trancher p& henholdsvis tre og fem é&r, og den
ferste tranche pa EUR 84,3 mio. forfaldt séledes pr. 31. maj 2010,
hvor denne blev tilbagebetalt i henhold til aftalen.

Anden tranche har forfaldsdato pr. 31. maj 2012. Grundet en
change-of-control-klausul i kontrakten med HSH Nordbank A/S -
der betyder, at langiverne kan kreeve lanet indfriet, hvis kontrollen
med DAB “skifter’, som den ger ved Omdannelsen — skal og vil
lanet dog blive indfriet i forlzengelse af Omdannelsen. Dette er
blandt andet baggrunden for, at DAB udstedte obligationer med
individuel statsgaranti i december 2010, jf. ovenfor.

Den syndikerede laneaftale med HSH Nordbank A/S opharer




sédledes i umiddelbar forleengelse af Omdannelsen, men DAB vur-
derer, at ovenstdende beskrivelse tjener til at skabe et mere fyl-
destgerende billede af virksomheden.

Ansvarlig kapital med Norsk Tillitsmann som loan trustee

DAB indgik 2. februar 2006 en aftale med Norsk Tillitsmann ASA
som “Loan Trustee” om et ldn gennem en obligationsudstedelse
pa NOK 320 mio. Udstedelsen styrkede den samlede ansvarlige
kapital i DAB med et tilsvarende beleb. Lénet er defineret som
ansvarlig/efterstillet lanekapital.

Lanet leber fra 7. februar 2006 til 7. februar 2014 med en Call-
option pr. 7. februar 2011, hvor DAB kunne indfri lanet helt eller
delvist. Denne Call-option blev ikke benyttet, hvorfor lanet leber
frem til 7. februar 2014. Renten er variabel og var fra februar 2006
til februar 2011 pa NIBOR3 + 0,85 basispoint, hvorefter den steg
til NIBOR3 + 2,35 basispoint, hvilket er den geeldende rentesats
frem til indfrielse. | henhold til Kapitaldaekningsbekendtgerelsen af-
trappes det norske ldn i opgerelsen af basiskapital med 25 9% pr.
ar indtil 2014.

Det fremgar af betingelserne for lanet, at langiverne frem til 7. feb-
ruar 2014 alene kan kreeve lanet tilbagebetalt, séfremt DAB gdr ind
i en likvidationsproces eller erkleeres konkurs, og at lanets status
som ansvarlig lanekapital betyder, at ldnet ikke kan kraeves tilbage-
betalt fer 7. februar 2014 uden tilladelse fra Finanstilsynet.

Databehandlingsaftale med Bankernes EDB Central

Bankemnes EDB Central (BEC) udvikler og driver [T-branche-
losninger til bank- og pensionsmarkedet. BEC er ejet af 53
pengeinstitutter og herunder DAB, der modtager databehandlings-
ydelser i henhold til BECs vedteegter og anvender BEC til bade
internt og eksternt orienterede dataydelser (f.eks. medarbejderes
styringssystemer og Webbank for kunder). BEC indgik i 2009 et
samarbejde med Skandinavisk Data Center A/S (SDC), der fik
navnet Nordisk Finans IT, og i forleengelse heraf blev det endvidere
aftalt, at alle IT-driftsopgaver og infrastruktur samles i JN Data A/S.

BECs vedteegter foreskriver, at medlemskabet af BEC kan opsiges
med fem ars varsel til udlebet af et regnskabsér af bade DAB og
BEC. Hvis medlemskabet opherer p& anden vis af drsager relateret
til DAB, skal DAB betale en udtreedelsesgodtgerelse til BEC, der er
neermere defineret i vedteegterne for BEC.

Hvis et pengeinstitut fusionerer og opherer med at veere et selv-
steendigt pengeinstitut, opherer medlemskabet af BEC uden varsel
men dog med mulighed for en overgangsordning.

Samarbejdsaftale med Totalkredit

Totalkredit, der er et datterselskab af Nykredit Realkredit A/S, tilby-
der realkreditlén til finansiering af eksempelvis privates boligkeb
eller boligforbedringer — ved ejerboliger og/eller fritidshuse. DAB
har i lighed med cirka 100 andre pengeinstitutter en samarbejds-
aftale med Totalkredit, der betyder, at DAB formidler realkreditlan
fra Totalkredit til kunderne.

Totalkredit blev stiftet af 48 regionale og lokale pengeinstitut-
ter i 1990 og blev i 2003 solgt til Nykredit Realkredit A/S. | den
forbindelse oprettedes PRAS A/S, der er et selskab, som alene har
til formal at eje aktier i Nykredit Holding A/S. Det er i dag et krav
for at kunne formidle realkreditlan fra Totalkredit, at man er en del
af enten PRAS A/S eller brancheforeningen Lokale Pengeinstitutter.
DAB ejer en mindre aktiepost i PRAS A/S og er tillige medlem af
Lokale Pengeinstitutter.

Aftalen med Totalkredit berettiger Totalkredit til at modregne even-
tuelle tab pa realkreditlan, hvilket sker i den provision, et pengein-
stitut - og herunder DAB - modtager i forbindelse med formidlingen
af et realkreditlén. Sterrelsen af det modregnede beleb findes ved
beregningen af lanetilbuddet til kunden og svarer til den kontan-
tomregnede del af ldnet, der overstiger 60 % af den kontante
beldningsveerdi pa den ejendom, lanet gives til. Herudover kan DAB
-ihenhold til aftalen - nogle gange blive forpligtet til helt eller delvist
at stille garanti for lan overfor Totalkredit. Aftalerne om modregning
indebeerer, at Totalkredit betaler en lebende provision i hele et lans
lebetid som honorering af de forpligtelser, DAB patager sig.

DAB er ansvarlig for, at formidlingen af Totalkredit-l&n overholder
geeldende regler for god skik, og at der ved formidlingen sker den
fornedne identifikation og legitimation af lantager i henhold til geel-
dende lovgivning.

Som en del af samarbejdet er Totalkredit forpligtet til at levere et
integreret radgivnings- og produktionssystem til pengeinstitutterne
og herunder DAB. Dette system, Xportalen, bruges i radgivningen
af privatkunder angéende bolig til blandt andet at udregne lanetil-
bud. De data omkring lan formidlet af DAB, der registreres pa Xpor-
talen, ejes i feellesskab af Totalkredit og DAB. DAB har ansvaret for,
at de data, DAB registrerer i Xportalen, er korrekte, mens Totalkredit
har ansvaret for, at behandlingen af disse data i Xportalen sker
korrekt.

Det overordnede samarbejde med Totalkredit varetages af PRAS
A/S. Bestyrelsen for PRAS A/S har sdledes bemyndigelse til at
forhandle og godkende eendringer af aftalekomplekset med To-
talkredit pd vegne af alle de deltagende pengeinstitutter og
herunder DAB. Dette kreever dog enighed i bestyrelsen for PRAS
A/S. Hvis aendringemne vurderes at have vaesentlige skonomiske
eller strategiske konsekvenser for de deltagende pengeinstitutter,
skal de dog godkendes pa et mede, hvor mindst 50 % af de del-
tagende pengeinstitutter - mélt bade i antal og antal formidlede
lan - skal stemme for aendringerne. Der holdes mindst en gang om
aret et samarbejdsmede med deltagelse af Totalkredit og samtlige
pengeinstitutter i samarbejdet.

Der er til enhver tid mulighed for at opsige samarbejdet med To-
talkredit. Samarbejdet stopper dog ferst pa det tidspunkt, hvor alle
igangveerende ldnesager formidlet af DAB er afsluttede. Der er her-
udover i aftalen med Totalkredit angivet en rackke mulige grunde
til, at samarbejdet opherer - som eksempelvis misligholdelse af
aftalen, konkurs eller hvis et pengeinstitut overtages af et penge-
institut, der anvender en anden formidler af realkreditlan.




Ved misligholdelse af aftalen er den misligholdende part forpligtet
til at erstatte den ikke-misligholdende parts gkonomiske tab som
folge af misligholdelsen i relation til dansk rets almindelige erstat-
ningsretlige regler.

Samarbejdsaftale med DLR Kredit A/S

DLR Kredit A/S formidlede frem til 2000 alene realkreditlan til
landbrugssektoren men har siden det tidspunkt ligeledes formid-
let realkreditlén til erhvervsejendomme o.l. DLR Kredit A/S er ejet
af lokale og regionale pengeinstitutter og herunder af DAB. DAB
samarbejder sdledes med DLR Kredit om at tilbyde realkreditlan til
primeert landbrugs- men ogsa erhvervskunder.

Som betaling for formidlingen af 1&n gennem DLR Kredit A/S
honoreres DAB med en é&rlig provision, der beregnes som en pro-
centsats af obligationsrestgeelden ultimo december hvert ar. Provi-
sionen daekker ogsé DABs forpligtelse til at holde medarbejderne
opdateret omkring DLR Kredit A/S og ldnemulighederne.

Endvidere modtager DAB en garantiprovision, der ligeledes er fast-
sat som en procentsats af obligationsrestgeelden pa lan. Denne
garantiprovision er vederlag for en garantiramme til eventuel ind-
deekning af tab i DLR Kredit A/S. Garantirammen er aftalt sdledes,
at DLR Kredit A/S beerer konstaterede tab pa lan indtil en fastsat
beregnet greense, hvor efter de deltagende pengeinstitutter i fael-
lesskab skal baere tab op til en anden fastsat ramme. Tab, der ikke
er deekket indenfor disse rammer, baeres af DLR Kredit A/S.

Ved fordelingen af provisionen og garantiprovisionen mellem de
deltagende pengeinstitutter foretager DLR Kredit A/S en omforde-
ling, hvor der tages hensyn til, om tabsprocenten pa det enkelte
pengeinstituts 1&n i DLR Kredit A/S afviger fra den gennemsnitlige
tabsprocent. Det betyder, at der i provisionen foretages modreg-
ning af pengeinstituttets konstaterede tab pé& lan gennem DLR
Kredit A/S. Tab, der ikke kan bringes til modregning overfor et
pengeinstitut, fordi tabet overstiger den beregnede provision, over-
feres til modregning i det felgende &r og om nedvendigt de derpé
felgende tre ar.

Forslag til zendringer i samarbejdsaftalen mellem DLR Kredit A/S
og de deltagende pengeinstitutter skal foreleegges for penge-
institutterne. Hvis mindst halvdelen af de stemmeberettigede
tiltreeder forslaget, og disse samtidig repraesenterer mindst 75 %
af den samlede aktiekapital, er forslaget vedtaget med virkning for
samtlige deltagende pengeinstitutter.

Ved veesentlig misligholdelse skal et pengeinstitut i henhold til Ak-
tionezeroverenskomsten seelge sin aktiepost i DLR Kredit A/S og er
herudover forpligtet til at erstatte ovrige aktionaerer og DLR Kredit
A/S' tab i overensstemmelse med dansk rets almindelige regler.

Samarbejdsaftalen er uopsigelig, sd leenge et pengeinstitut er
aktionaer i DLR Kredit A/S. Hvis et pengeinstitut afhaender eller
deponerer sin aktiepost, anses pengeinstituttet automatisk som
veerende udtrddt af samarbejdsaftalen med virkning fra udgangen
af det kalenderar, hvori aktieposten er solgt/deponeret. Samar-

bejdsaftalen kan opsiges af DLR Kredit A/S, hvis DLR Kredit A/S'
bestyrelse treeffer beslutning herom, ved udgangen af et kalen-
derar med tre maneders varsel.

Samarbejdsaftale med GrenlandsBANKEN A/S

DAB kebte i 2004 aktier svarende til en ejerandel p& 14,58 % i
GrenlandsBANKEN, og pé& baggrund af mindre opkeb af aktiepor-
tioner er denne ejerandel ultimo 2010 steget til 14,97 %. DAB er
dermed den sterste aktionaer i GrenlandsBANKEN.

| relation til dette har DAB og GrenlandsBANKEN lebende udviklet
samarbejdet med eksempelvis en aftale om formidling af udlands-
betalinger, en aftale om formidling af fondshandler og en aftale
om clearing. DAB er saledes hovedbankforbindelse for Grenlands-
BANKEN.

Det overordnede formél med disse aftaler er, at DABs kompe-
tencer og erfaringer anvendes til at styrke og supplere Grenlands-
BANKENS tilbud til sine kunder. Det sker som hovedregel ved, at
GrenlandsBANKEN outsourcer opgaver til DAB.

Der er i forbindelse med aftalerne generelt krav om, at DAB skal
udfere de outsourcede opgaver effektivt, rettidigt og i overens-
stemmelse med geeldende ret.

Aftalerne kan som hovedregel opsiges af begge parter med 6
maneders varsel til den ferste i en maned. Begge parter kan haeve
en aftale med gjeblikkelig virkning ved den anden parts mislighold-
else dog tidligst til udgangen af den efterfelgende maned, hvori
aftalen opsiges.
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23. Oplysninger fra trejJdemand, ekspertudtalelser
og interesseerklaeringer

En del af oplysningeme stammer fra en raekke forskellige kilder,
herunder professionelle dataleveranderer, selskabers websider
og andre offentligt tilgaengelige oplysninger samt DABs viden om
markederne. Disse kilder omfatter blandt andet Danmarks Statistik,
Finanstilsynet og Fedevaregkonomisk Institut.

Oplysningerne anses for at veere palidelige, og der er efter DABs
overbevisning ikke udeladt fakta, som kan medfere, at de gengivne
data er unejagtige eller vildledende. Men der er ikke foretaget en
egentlig efterprevning af oplysningermne, og DAB afgiver ikke nogen
erkleering om ngjagtigheden af disse oplysninger.

Det kan sdledes ske, at udviklingen i DABs aktiviteter afviger fra
den markedsudvikling, der er angivet i Prospektet. DAB pétager
sig ingen forpligtelse til at opdatere sddanne oplysninger. Hvis
oplysningeme stammer fra tredjemand, bekreeftes det, at de er
gengivet korrekt, og at der efter DABs overbevisning - ud fra de
oplysninger, der er offentliggjort af tredjemand - ikke er udeladt
fakta, som kan medfere, at de gengivne oplysninger er ungjagtige
eller misvisende.

Markedsstatistikker er naturligt forbundet med en indbygget usik-
kerhed og afspejler ikke nedvendigvis de faktiske markedsforhold.
Sadanne statistikker er baseret pa markedsanalyser, som i sig
selv er baseret pé stikprever og subjektive vurderinger fra bade
markedsanalytikere og svarpersoner. Det geelder ogsa vurderinger
vedrerende, hvilke typer produkter og transaktioner, der ber om-
fattes af de relevante definitioner for markedet/markedssegmen-
terne.
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24. Dokumentationsmateriale

Felgende dokumenter ligger senest pr. Prospektdatoen til gennem-
syn p& DABs adresse i den periode, hvor dette Prospekt er geel-
dende:

« Stiftelsesdokument og Vedtzegterne

* Reviderede arsrapporter for regnskabsarene 2006, 2007,
2008, 2009 og 2010 for SDA (og dermed SDA-koncernen)

« Delarsrapport for 1. kvartal 2011 for SDA (og dermed SDA-
koncernen)

« Dette Prospekt

« Fusionsplanermne og fusionsredegerelserne udarbejdet som
led i Omdannelsen

« Bestyrelsens redegerelse i henhold til selskabslovens § 161

« Bestyrelsens beretning i henhold til selskabslovens & 156

« En erkleering fra revisorerne om Bestyrelsens beretning i hen-
hold til selskabslovens § 156

« Arsrapporteme for DABs datterselskaber for regnskabsarene
2008, 2009 og 2010.

Gennemsyn kan ske inden for almindelig kontortid hver dag (und-
tagen lerdage, sendage og helligdage).

De omarbejdede IFRS-regnskaber til brug for Prospektet for SDA-
koncernen for regnskabsérene 2009 og 2010 er indsat i bilags-
afsnittet i Prospektet.
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25. Oplysninger om kapitalbesiddelser

DAB havde pr. 31. marts 2011 kapitalbesidder i to virksomheder af
en storrelse og/eller type, der ger, at disse virksomheder angives
som associerede selskaber.

Disse selskaber er angivet i tabel 44.

Tabel 44 Associerede selskaber pr. 31. marts 2011

Associerede selskaber Ejerandel Bogfert veerdi

(DKK 1.000)

Garanti Invest A/S 20,00 % 22.105

GrenlandsBANKEN A/S 14,97 % 114.027
Kilde: DAB

Garanti Invest
Garanti Invest er arranger af garantiobligationer og er naermere
beskrevet under Del |, afsnit 6.6 "Tidligere aktiviteter”.

DAB havde pr. 31. marts 2011 en samlet gzeld pa DKK 8,2 mio.
til Garanti Invest. DAB havde pr. samme dato udlan for DKK 11,5
mio. til Garanti Invest mod sikkerhed i produkter, garantiobliga-
tioner, fra Garanti Invest. Garantiobligationerne er udstedt af blandt
andre Kommunekredit. For naermere produkt- og udstederbeskriv-
else henvises til hjemmesiden www.garanti-invest.dk

GrenlandsBANKEN A/S

GrenlandsBANKEN er den sterste bank p& Grenland og anvender
DAB som hovedbankforbindelse og daglig clearingbank, hvilket er
naermere beskrevet under Del |, afsnit 22 "Vaesentlige kontrakter”.

GronlandsBANKEN havde pr. 31. marts 2011 et samlet in-
destdende pa DKK 206,5 mio. i DAB. DAB har stillet obligationer
for nominelt DKK 300 mio. som sikkerhed for GrenlandsBANKENs
mellemveaerende med DAB.
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Il Vaerdipapirnoten
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1. Ansvarlige

Der henvises til Del I, "Ansvarlige”.
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2. Risikofaktorer

Der henvises til Del |, "Risikofaktorer”.
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3. Nogleoplysninger

3.1 Erkleering om arbejdskapitalen

Ledelsen vurderer, at DABs nuveerende kapital- og likviditetsbered-
skab - selv uden indregning af noget provenu fra Udbuddet - er
tilstraekkelig til at deekke bankens nuveerende kapital- og likviditets-
behov. Det vil sige at kapital- og likviditetsberedskabet som mini-
mum deaekker de kommende 12 maneder efter Prospektdatoen.
Der henvises endvidere til Del |, afsnit 10 "Kapitalressourcer”.

Det bemaerkes i relation hertil, at omsaetningen af obligationsud-
stedelsen pa DKK 1 mia. med individuel statsgaranti i forleengelse
af Omdannelsen, som omtalt i Del |, afsnit 22 "Vaesentlige kontrak-
ter” og Del |, afsnit 10.3 “Pengestramme og likviditetsforhold”, ager
DABs likviditet med netto DKK 484 mio. men ikke har nogen effekt
i henhold til kapitalberedskabet.

3.2 Kapitalisering og geeldssituation

DABs kapitalisering og geeldssituation fer og efter udbuddet er an-

givet i tabel 45, der tager udgangspunkt i tal pr. 31. marts 2011.

For Udbuddet er den samlede kapitalisering DKK 13,7 mia. fordelt
med DKK 1,4 mia. i egenkapital og DKK 12,2 mia. i fremmed kapi-
tal. Lebetiden for fremmedkapitalen er anfert i tabel 35, 36 og 37 i
Del |, afsnit 10.3 “"Pengestremme og likviditetsforhold".

De mulige konsekvenser af en gennemferelse af Udbuddet er
ligeledes vist i tabel 45. Tabellen angiver effekten ved dels tegning
af alle Udbudte aktier, dels tegning af halvdelen af de Udbudte
Aktier. Der forventes som angivet i Del I, afsnit 3.4 "Baggrund for
Udbuddet og anvendelse af provenu” ikke fuldtegning. Det ses, at
egenkapitalen ved de angivne provenuer forages med henholdsvis
DKK 800 mio. og DKK 400 mio. Effekten af Udbuddet vil blive
reduceret eller pget tilsvarende differencen i forhold til de angivne
beleb, hvis tegningsbelebet bliver anderledes.

Ledelsen vurderer, at DAB efter gennemferelse af Udbuddet har
en passende kapitalstruktur og et passende kapitalberedskab.
Ledelsen vurderer endvidere, at DAB savel fer som efter Udbuddet
har et passende forhold mellem egenkapital og geeld. Der hen-
vises endvidere til Del |, afsnit 10 "Kapital- og likviditetsressourcer”.

Tabel 45 Gzeld og egenkapital fer og efter Udbuddet (DKK 1.000)™

Effekt af Koncern- Effekt af Koncern-

Balance udbudder  Dalance efter udbudder  Dalance efter

31.03.2011 (Provenu pa Ussjd §P|§|)<\:<_ (Provenu pa Ussjd §P|§|)<\:<_

DKK 400.000) ) o%_ 000y  DKK800000) 8 o%_ 000)

Likviditet 3.113.451 150.000 3.263.451 150.000 3.263.451
Geeld

Kortfristet geeld 1.823.964 1.823.964 1.823.964

Langfristet geeld 9.713.821 -250.000 9.463.821 -650.000 9.063.821

Efterstillede kapitalindskud 702.673 702.673 702.673

Fremmedkapital i alt 12.240.458 11.990.458 11.590.458

Egenkapital® 1.421.528 400.000 1.821.528 800.000 2.221.528

Kapital i alt 13.661.986 150.000 13.811.986 150.000 13.811.986

Hensatte forpligtelser i alt 74.961 74.961 74.961

Andre passiver 341.108 341.108 341.108

| alt passiver 14.078.055 150.000 14.228.055 150.000 14.228.055

Kilde: DAB

) Udbuddet er ikke garanteret helt eller delvist. En kreds af institutionelle investorer har i forbindelse med Udbuddet overfor DAB afgivet
forhdndstilsagn om at ville deltage i Udbuddet ved tegning af i alt 2,4168 mio. Emissionsaktier, svarende til et kontant bruttoprovenu
til DAB pd i alt DKK 60,4 mio.. Der er herudover ingen sikkerhed for, at DAB ved Udbuddet modtager et provenu af nogen bestemt

starrelse.

@ DABs egenkapital bestod pr. 31. marts 2011 af overferte overskud for DKK 1.391,5 mio., andelskapital for DKK 26,2 mio. og opskriv-

ningshenlaeggelser for DKK 3,9 mio.




Garanteret og ugaranteret gzeld

Lov om andring af lov om finansiel stabilitet nr. 68 af 3. februar
2009 gav pengeinstitutter m.fl. mulighed for efter ansegning at
optage funding i obligationsmarkedet med statsgaranti. DAB blev
efter ansegning bevilliget en garantramme pa DKK 2 mia., der er
udnyttet via udstedelse af obligationer for to gange DKK 1 mia.
i henholdsvis juni maned og december méned 2010. For del-
tagelse i disse ordninger betaler DAB en garantiprovision til Staten
pa henholdsvis 0,95 % og 1,35 %. DAB solgte for DKK 1 mia.
obligationer i markedet i juni 2010, mens den anden udstedelse a
DKK 1 mia. blev omsat i umiddelbar forlzengelse af Omdannelsen
jf. beskrivelsen i Del |, afsnit 22 "Veesentlige kontrakter”.

De sdledes udstedte DKK 2 mia. er garanterede.
Den pvrige geeld er ugaranteret.

Sikret og usikret gaeld

DAB udferer forskellige opgaver for andre pengeinstitutter og
herunder Foreningen af Mindre Pengeinstitutter (FMP) og Gren-
landsBANKEN A/S.

Pr. Prospektdatoen har DAB over for medlemmerne af FMP stillet
obligationer for nominelt DKK 20 mio til sikkerhed for medlem-
mernes mellemvzerende med DAB. Sikkerhedsstillelsen er foreta-
get for at tilgodese medlemmerne ved opgerelsen af deres en-
gagement med DAB efter § 145 i FIL.

Derudover har DAB pr. Prospektdatoen stillet obligationer for
nominelt DKK 300 mio. over for GrenlandsBANKEN, til sikkerhed
for clearingkonto og andre indestdende i DAB.

Obligationer stillet som sikkerhed medregnes jf. § 152 i FIL ikke
ved DABs opgerelse af likviditeten.

Ud over sikkerhedsstillelsen i obligationer - og de under garanteret
og ugaranteret geeld naevnte forhold - har DAB ikke stillet pant
for gaeldsposterne. Sterstedelen af DABs indlan er, som beskre-
vet under Del | "Risikofaktorer”, daekket af indskydergarantien, hvor
nettoindlan op til EUR 100.000 (ca. DKK 745.000) er fuldt daekket
af Garantifonden for indskydere og investorer. En raekke evrige ind-
lan, som eksempelvis pensions- og berneopsparing er endvidere
deekket fuldt ud af indskydergarantien.

3.3 Fysiske og juridiske personers interesse i udstedel-
sen/Udbuddet

For information om fysiske og juridiske personers interesse i Ud-
buddet henvises til Del II, afsnit 5 "Vilkdr og betingelser for Ud-
buddet’, hvor sterre aktionaerers, medlemmer af Bestyrelsens og
Direktionens interesse i Udbuddet er beskrevet. Udover de i dette
afsnit beskrevne forhold har Ledelsen ikke kendskab til, at der er
fysiske og/eller juridiske personer, der har interesse eller interesse-
konflikter i forbindelse med Udbuddet med relevans for DAB.

3.4 Baggrund for Udbuddet og anvendelsen af provenu

Som resultat af Omdannelsen, som blev gennemfert med tilba-
gevirkende kraft pr. 1. januar 2011, er DAB ét samlet fondsejet
bankaktieselskab.

| forbindelse med Omdannelsen skal alle tidligere andelshavere
i Andelskasserne tilbydes en geeldskonvertering, hvilket er bag-
grunden for udbuddet af Konverteringsaktier. Det er Ledelsens
hab, at mange af de tidligere ejere ogsé fremadrettet vil stette op
om pengeinstituttet.

Ledelsen vurderer endvidere, at udbuddet af Emissionsaktier og
en heraf felgende styrkelse af DABs kernekapital vil medvirke yder-
ligere til at sikre de fra Andelskasserne stammende veerdier tillige
med et steerkt pengeinstitut.

Der forventes i de kommende ér at blive et eget likviditetsbehov
og en oget konsolidering i den danske finanssektor, og DAB @n-
sker gennem Emissionen at sikre sig i god tid. DAB forventer, at
en styrket kernekapital er en forudseetning for at kunne lefte de
fundingudfordringer, der venter i 2013. Herudover tilferer en styr-
kelse af kapitalen en sterre grad af sikkerhed for bankens kunder,
aktionaerer og finansielle modparter, séledes at bankens attraktivi-
tet i markedet vil blive steerkere. DAB vil ogsa fremadrettet veere en
aktiv del af finanssektoren med en steerk tilstedeveerelse i lokalom-
rdder uden for de sterre bysamfund.

DAB har en drelang tradition for samarbejde med sma og mellem-
store pengeinstitutter, der har benyttet DAB som forretningsmod-
part pa en reekke specialistomrader. DAB pateenker at viderefere
denne tradition, men er ogséd aben overfor mere forpligtende
samarbejder, herunder fusioner med solide lokalt orienterede
pengeinstitutter, der matte veere interesseret heri. DAB vurderer, at
den nye mere traditionelle struktur ger DAB mere modtageparat,
hvis sddanne muligheder opstér, og at Udbuddet vil veere en med-
virkende faktor hertil.

Et provenu af Emissionen vil medvirke til, at DAB kan sikre et fort-
sat godt tilbud til sine kunder og til, at DAB kan udbrede dette
tilbud til andre kunder, der ser DAB som et attraktivt pengeinstitut.

DAB har traditionelt baseret sig pa kernekapital og har bortset fra
de seneste ar ikke anvendt lanekapital. Kommende lovgivning —
Basel lll-reglerne iseer - betyder, at kernekapital (Tier 1-kapital)
fremadrettet vil veere en sterre del af egenkapitalen, hvilket er i trad
med DABs strategi. DAB er som felge af den historiske fundering pa
kernekapital godt rustet til fremtidige krav og ensker, og med Emis-
sionen styrkes DAB yderligere. Emissionen kan endvidere mindske
overordnede udgifter til anskaffelse af kapital, hvilket gar DAB mere
konkurrencedygtig omkring eksempelvis tilbuddene til kunderne.

En styrket kernekapital vil ogsé kunne medvirke til at sikre, at
kunder og finansielle samarbejdspartnere fortsat kan opfatte DAB
som et solidt og serigst foretagende og en attraktiv, sikker forret-
ningsmodpart.
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Anvendelse af provenu

Bestyrelsen har fastsat det maksimale antal af Udbudte Aktier (i
alt 32,032 mio. Udbudte Aktier & nominelt DKK 10) udfra et an-
ske om potentielt at kunne imedekomme tegning fra samtlige de
Andelshavere, kunder, og evrige investorer, som Bestyrelsen umid-
delbart vurderer kunne have interesse i at tegne Udbudte Aktier.
Bestyrelsen forventer sdledes ikke, at det maksimale antal Udbud-
te Aktier tegnes.

Ved tegning af halvdelen af de Udbudte Aktier vil bruttoprovenuet
udgere i alt ca. DKK 400, og nettoprovenuet (bruttoprovenuet
fratrukket DABs skennede omkostninger vedrerende Udbuddet) vil
forventeligt udgere i alt ca. DKK 394 mio.

Ved fuldtegning af Udbuddet vil bruttoprovenuet udgere i alt ca.
DKK 800 mio., og nettoprovenuet vil forventeligt udgere i alt ca.
DKK 793 mio.

Et nettoprovenu fra Udbuddet agtes anvendt til styrkelse af DABs
kapitalbase, sdledes at DAB vil veere steerkere funderet, kapital-,
likviditets- og solvensmeessigt. Dette omfatter bl.a., at DAB ensker
rettidig forberedelse pa Basel Il reglemnes indferelse, séledes at
DAB efter disse reglers successive indfasning vil have en tilstraek-
kelig kernekapital og forinden kan honorere de tilbagebetalings-
forpligtigelser, som péhviler DAB i 2013 jf. de garanterede obli-
gationsudstedelser, der er naermere beskrevet i Del |, afsnit 22,
"Veesentlige kontrakter”, og i 2014 jf. tabel 33 i Del |, afsnit 10.2,
"Kort og langsigtede likviditetsressourcer”.

Udbuddet er ikke garanteret. En kreds af institutionelle investorer
(som omfatter AP Pension, Sparinvest, Vinderup Bank A/S, Gren-
landsBANKEN A/S, Frerup Andelskasse, GF Forsikring A/S, Keb-
steedernes Forsikring og Fanefjord Sparekasse) har i forbindelse
med Udbuddet overfor DAB afgivet forhandstilsagn om at ville
deltage i Udbuddet ved tegning af i alt 2,4168 Emissionsaktier,
svarende til et kontant bruttoprovenu til DAB pd i alt DKK 60,4 mio.
(ingen af de neevnte investorers forhandstilsagn overstiger tilsagn
om tegning af mere end 2,2 % af DABs nuveerende aktiekapital).
Der er herudover ingen sikkerhed for, at DAB ved Udbuddet mod-
tager et provenu af nogen bestemt sterrelse. Ingen eksisterende
aktionaerer har tilkendegivet hensigt om at ville tegne Udbudte
Aktier.
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4. Oplysninger om de veerdipapirer, der udbydes
eller optages til handel

4.1 Veerdipapirtype og ISIN-koder

DAB har kun én aktieklasse. De Udbudte Aktier vil veere af samme
klasse som de Eksisterende Aktier.

De Eksisterende Aktier og de Udbudte Aktier udstedes og handles
i danske kroner.

Ved Udbuddets gennemferelse forventes registrering af de kapital-
forhejelser, der danner grundlag for udstedelse af de Udbudte Ak-
tier, at finde sted i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 6. juli 2011.

Der er ansggt om optagelse til handel og officiel notering pd NAS-
DAQ OMX Copenhagen af bédde de Eksisterende Aktier og de
Udbudte Aktier. Forudsat, at der opnas godkendelse fra NASDAQ
OMX Copenhagen, forventes de Eksisterende Aktier og de Udbud-
te Aktier, der tegnes, at blive optaget til handel og officiel notering
pa NASDAQ OMX Copenhagen samtidig den 7. juli 2011.

Ferste handelsdag for bade de Eksisterende Aktier og de Udbudte
Aktier, der tegnes, forventes séledes at blive 7. juli 2011.

ISIN-kode og handelssymbol
De Eksisterende Aktier forventes optaget til handel og officiel note-
ring pd& NASDAQ OMX Copenhagen under symbolet "DAB” i ISIN-
koden ISIN: DK0060299063.

De Udbudte Aktier, der tegnes, tildeles den midlertidige ISIN-kode
ISIN: DK0060321172. Den midlertidige ISIN-kode vil ikke blive
segt optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX Co-
penhagen, idet denne ISIN-kode alene anvendes til tegning af de
Udbudte Aktier. De Udbudte Aktier vil blive noteret pd NASDAQ
OMX Copenhagen direkte i ISIN-koden for de Eksisterende Aktier
efter registrering af kapitalforhejelsen i Erhvervs- og Selskabssty-
relsen, der forventes at ske senest den 6. juli2011.

4.2 Retsgrundlag
Transaktionen, herunder Udbuddet, er underlagt dansk ret. Alle
tvister som udspringer af Transaktionen, herunder Udbuddet, skal
indbringes for domstolene i Danmark.
4.3 Registrering
De Udbudte Aktier, der tegnes:

« vil blive leveret elektronisk ved tildeling til konti i VP Securities

gennem DAB

« vil blive udstedt og tildelt gennem VP Securities efter offentlig-
gorelsen af resultatet af Udbuddet. Levering forventes at ske

senest den 30. juni 2011 i den midlertidige ISIN-kode

« vil blive udstedt i papirles form

« vil veere navneaktier og kan pd begeering af aktionaeren
noteres pd navn i DABs ejerbog

« kan ikke transporteres til ihaendehaveren

« vil vaere omsaetningspapirer.

De Eksisterende Aktier:

* er registreret i VP Securities

« er udstedt i papirles form

« er navneaktier og kan pa begaering af aktionaeren noteres pa
navn i DABs ejerbog

« kan ikke transporteres til ihaendehaveren

* er omsaetningspapirer.

VP Securities er beliggende pa adressen:
Weidekampsgade 14,

Postboks 4040,

2300 Kebenhavn S.

VP Investor Services A/S (VP Services A/S) (CVR-nr. 30201183) er
valgt som ejerbogsferer for DAB.

4.4 Valuta

Udbuddet gennemferes i - og de Udbudte Aktier, der tegnes, vil
blive udstedt i - danske kroner (DKK).

De Eksisterende Aktier er udstedt i danske kroner (DKK).

4.5 Rettigheder knyttet til vaerdipapirerne

DAB vil alene have én aktieklasse bade fer og efter Transaktionen,
herunder Udbuddet.

De Udbudte Aktier, der tegnes, vil fra tidspunktet for deres regi-
strering i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen f& samme forvalt-
ningsmeessige rettigheder (f.eks. ret til at mede og afgive stemme
samt stille spargsmél pa generalforsamlinger, ret til at deltage i ka-
pitalforhgjelser og ret til at f& meddelelser fra DAB m.m.), som de
Eksisterende Aktier, og de Udbudte Aktier, der tegnes, vil fa samme
ekonomiske rettigheder som de Eksisterende Aktier for regnskabs-
aret 2011.

De Udbudte Aktier, der tegnes, har lovmaessig fortegningsret ved
fremtidige kapitalforhejelser p& samme vilkér som de Eksisterende
Aktier, ligesom der geelder samme selskabsretlige regler for indles-
ning, ombytning og ret til andel i eventuelt likvidationsprovenu, idet
Vedtaegterne ikke indeholder seerlige regler herom, der afviger fra
Selskabslovens regler.

| tilfeelde af oplesning eller likvidation af DAB har de Udbudte Ak-
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tier, der tegnes, og de Eksisterende Aktier ret til en forholdsmaessig
andel af DABs aktiver, nar DABs kreditorer er betalt.

Der henvises til Del |, afsnit 21 "Yderligere oplysninger” for en
beskrivelse af rettighederne knyttet til DABs Eksisterende Aktier.

Udbytte

De Udbudte Aktier, der tegnes, beerer ret til udbytte, der matte
udloddes af DAB efter udstedelsen af de Udbudte Aktier. De Ud-
budte Aktier, der tegnes, baerer sdledes ret til eventuelt udbytte for
regnskabséret 2011, der udloddes efter registrering af de Udbudte
Aktier hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen og i det omfang, det er
muligt i henhold til gaeldende dansk lovgivning.

Der henvises til Del |, afsnit 20.2 "Udbyttepolitik” for en beskriv-
else af DABs udbyttepolitik. Der henvises endvidere til Del |, af-
snit 21.2.3 "Beskrivelse af aktier” for en beskrivelse af den saer-
lige udbyttebegreensning, som DAB er underlagt, som felge af
hjemtagelse af hybrid kernekapital i henhold til Lov om statsligt
kapitalindskud i kreditinstitutter.

Eventuelt udbytte udbetales i danske kroner til aktionaerens konto
i VP Securities. Der gaelder ingen yderligere udbyttebegraensninger
eller seerlige procedurer for indehavere af Udbudte Aktier, der
ikke er bosiddende i Danmark. Der henvises til Del |I, afsnit 4.11
“Beskatning” nedenfor for en beskrivelse af visse skattemeessige
konsekvenser med hensyn til behandling af udbytte eller udlod-
ninger til indehavere af de Udbudte Aktier i henhold til dansk skat-
telovgivning.

Udbytte, der ikke er haevet af aktionaererne tre ar efter forfald, for-
tabes i henhold til dansk rets almindelige regler og tilfalder DAB.

Bestyrelsen er ikke blevet bemyndiget til at treeffe beslutning om
udlodning af udbytte. Udlodning af udbytte skal sdledes ske pa
grundlag af en generalforsamlingsbeslutning jf. Del I, afsnit 20.2
"Udbyttepolitik”.

Stemmeret

Pr. Prospektdatoen giver hvert aktiebeleb pa DKK 10 én stemme.
Der geelder dog den begraensning, at ingen aktioneer kan afgive
flere stemmer, end hvad der svarer til 1 % af den samlede ak-
tiekapital. | henhold til Vedteegterne geelder i den forbindelse den
seerlige regel, at aktier - i henseende til stemmeretsbegraensnin-
gen - anses for at tilhere én aktionaer, hvis der er en saddan seer-
lig forbindelse mellem aktioneerer, at udevelsen af stemmeretten
péd aktierne ma anses for bestemt af samme interessegruppe.
Herunder regnes ogsa tilfelde, hvor aktionaereme gennem ak-
tiebesiddelse eller pad anden méde er knyttet til eller associeret
med et interessefeellesskab.

Denne stemmeretsbegraensning er i henhold til FIL § 210
lovbestemt i fem dr efter Omdannelsen af hensyn til det hidtidige
andelsdemokrati. Efter de fem ar kan stemmeretsbegraensningen
ophaeves, hvilket kreever generalforsamlingens godkendelse heraf.

Enhver aktioner, der pd registreringsdagen, som ligger én uge for
generalforsamlingen, er noteret eller har begeeret sine aktier no-
teret i DABs ejerbog, har mod forevisning af adgangskort ret til at
mede pa generalforsamlingen — enten personligt eller ved fuld-
meegtig — og til at tage ordet samt stemme dér.

Adgangskort til DABs generalforsamlinger udleveres pa begeering til
aktionzererne pa DABs kontor - eller pa et i indkaldelsen meddelt
andet sted - inden tre dage fer generalforsamlingens afholdelse.
For aktioneerer, der ikke er noteret pa navn i ejerbogen, kraeves en
depotudskrift fra VP Securities A/S, eller det kontoferende institut,
som dokumenterer aktionaerens besiddelse pr. registreringsda-
toen, for at aktionaeren kan fa udstedt adgangskort

Stemmeret kan udeves i henhold til fuldmagt. Fuldmagter skal
veere skriftlige og daterede og skal fremlaegges ved udstedelse af
adgangskort. Fuldmagter til DABs Ledelse skal veere skriftlige. De
skal veere dateret hejst et &r forud for generalforsamlingen. Og de
kan kun gives til én bestemt generalforsamling.

Den elektroniske fuldmagt geres tilgeengelig pa DABs hjemmeside
(www.andelskassen.dk).

Gvrige rettigheder

Ingen af DABs Eksisterende Aktier eller de Udbudte Aktier har ind-
frielses- eller konverteringsrettigheder eller nogen andre seerlige
rettigheder.

4.6 Beslutninger, bemyndigelser og godkendelser

Konverteringsaktierne

Konverteringsaktierne vil blive udstedt i henhold til Vedtaegternes
§ 3, stk. 2, hvorefter Bestyrelsen er bemyndiget til, uden forteg-
ningsret for DABs aktioneerer, at forheje DABs aktiekapital med ind-
til nominelt DKK 11,6 mio. ved geeldskonvertering. | henhold til
denne bemyndigelse har Bestyrelsen den 6. juni 2011 vedtaget
en beslutning om at forhgje DAB aktiekapital. Kapitalforhejelsen
skal minimum udgere nominelt DKK 10 og kan maksimalt udgere
nominelt DKK 10,32 mio.

Emissionsaktierne

Emissionsaktierne vil blive udstedt i henhold til Vedteegternes
§ 3, stk. 3, hvorefter Bestyrelsen er bemyndiget til, med forteg-
ningsret for DABs aktioneerer, at forheje DABs aktiekapital med
indtil nominelt DKK 310 mio. ved kontant indskud. | henhold il
denne bemyndigelse har Bestyrelsen den 6. juni 2011 vedtaget
en beslutning om at forheje DABs aktiekapital. Kapitalforhejelsen
skal minimum udgere nominelt DKK 10 og kan maksimalt udgere
nominelt DKK 310 mio.

P& samme bestyrelsesmade er der truffet beslutning om at sege
bdde de Eksisterende Aktier og de Udbudte Aktier, der tegnes,
optaget til handel og officiel notering pa NASDAQ OMX Copen-
hagen.

Prospekt | Danske Andelskassers Bank | 2011



4.7 Udstedelsestidspunkt

Ved Udbuddets gennemferelse forventes registrering af kapital-
forhejelserne, der danner grundlag for udstedelse af de Udbudte
Aktier, at finde sted i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 6. juli
2011. De Eksisterende Aktier er udstedt og registreret i VP Securi-
ties.

Ferste handelsdag for bade de Eksisterende Aktier og de Udbudte
Aktier, der tegnes pa NASDAQ OMX Copenhagen, forventes at
veere den 7. juli 2011.

4.8 Vaerdipapirernes omszettelighed

Béde de Udbudte Aktier, der tegnes, og de Eksisterende Aktier vil i
henhold til DABs Vedteegter veere navneaktier og kan pa begaering
af aktionaeren noteres p& navn i DABs ejerbog. Aktierne kan ikke
transporteres til ihaendehaveren. Aktierne er omsaetningspapirer.

49 Dansk lovgivning vedrgrende pligtmaessige
overtagelsestilbud, indlgsning og oplysningspligt

Veerdipapirhandelslovens § 31 indeholder regler vedrerende
offentlige tilbud om erhvervelse af aktier i selskaber, der er optaget
til handel p& et reguleret marked (herunder NASDAQ OMX Copen-
hagen) eller en alternativ markedsplads.

Overdrages en aktiepost direkte eller indirekte i et selskab, der har
en eller flere aktieklasser optaget til handel pa et reguleret marked
eller en alternativ markedsplads, og betyder overdragelsen, at er-
hververen opndr bestemmende indflydelse, skal erhververen give
alle selskabets aktionaerer mulighed for at athaende deres aktier pa
identiske betingelser.

Der er tale om bestemmende indflydelse, nar erhververen di-
rekte eller indirekte besidder mere end halvdelen af stemmeret-
tighederne i et selskab, medmindre det i seerlige tilfeelde entydigt
kan pavises, at et sadant ejerforhold ikke udger bestemmende
indflydelse. En erhverver, der ikke besidder mere end halvdelen
af stemmerettighederne i et selskab, vil uanset dette have bestem-
mende indflydelse, hvis den pageeldende:

« har befejelse til at udpege eller afszette et flertal af selskabets
bestyrelsesmedlemmer eller medlemmer af et tilsvarende led-
elsesorgan, og dette organ har en bestemmende indflydelse
over selskabet

« har befgjelse til at styre selskabets skonomiske og driftsmaes-
sige forhold i henhold til vedteegterne eller aftale

« har raderet over flertallet af stemmerettighederne i selskabet i
kraft af en aftale med andre aktioneerer, eller

« besidder mere end en tredjedel af stemmerettighederne i
selskabet samt det faktiske flertal af stemmerne pa general-
forsamlingen eller i et andet ledelsesorgan og derved besidder
den faktiske bestemmende indflydelse over selskabet.

Warrants, call-optioner og andre potentielle stemmerettigheder,
som aktuelt kan udnyttes eller konverteres, skal tages med i be-
tragtning ved vurderingen af, om en erhverver har bestemmende
indflydelse. Under visse omstaendigheder kan Finanstilsynet med-
dele fritagelse fra kravet om pligtmeessige tilbud.

Tvangsindlesning af aktier

Efter Selskabslovens § 70 kan aktier i et selskab forlanges ind-
lost af en aktioneer, som ejer mere end 9/10 af aktiekapitalen
og en tilsvarende del af stemmerne. En minoritetsaktioneer kan
pd samme madde forlange at f& sine aktier indlest af en majori-
tetsaktioneer, der ejer mere end 9/10 af aktiekapitalen og en
tilsvarende del af stemmerettighederne, jf. Selskabslovens §
73. Endvidere kan et selskabs generalforsamling under visse,
neermere angivne betingelser, jf. Selskabslovens § 107, stk. 2 nr.
3, med tiltreedelse af mindst 9/10 af de afgivne stemmer tillige
med 9/10 af den pé en generalforsamling repraesenterede aktie-
kapital indfere en generel indlesningsforpligtelse i et selskabs
vedteegter. Herefter kan aktionaerer blive forpligtede til at lade
deres aktier indlese pé de vilkar, som fremgér af Selskabslovens
regler. Der findes pr. Prospektdatoen ingen sédan bestemmelse
i DABs vedteegter.

Forpligtelser til at oplyse ejerandel

| henhold til § 29 i Veerdipapirhandelsloven skal aktionzerer i et
selskab, hvis aktier er optaget til handel og officiel notering, hurtigst
muligt underrette selskabet samt Finanstilsynet:

« ndr aktionaerens aktiebesiddelse udger mindst 5 9% af stem-
merettighederne i selskabet, eller den pélydende veerdi udger
mindst 5 % af aktiekapitalen

« samt ndr der indtreeffer en aendring i et allerede meddelt be-
siddelsesforhold, der bevirker, at greenserne pa 5, 10, 15, 20,
25, 50 eller 90 % samt greenserne pa 1/3 og 2/3 af aktiekapi-
talens stemmerettigheder eller palydende veerdi nas eller ikke
leengere er ndet.

4.10 Offentlige overtagelsestilbud

Der er ikke i foregdende eller indeveerende regnskabsér fremsat
kebstilbud vedrerende aktier i DAB fra tredjemand.

4.11 Beskatning

| det felgende gives et sammendrag af veesentlige skattemaessige
forhold vedrerende erhvervelse af aktier for investorer, der skat-
temeessigt er hjemmeherende i Danmark (investorer, der ikke er
skattemaessigt hjemmeherende i Danmark, omtales ikke). Sam-
mendraget er kun til generel oplysning og tilsigter pa ingen made
at udgere skattemaessig eller juridisk radgivning.

Sammendraget er ikke en udtemmende beskrivelse af alle skat-
temeessige forhold, der kan have relevans ved erhvervelse, besid-
delse eller atheendelse af aktier. Investorer ber radfere sig med
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deres egne skatteradgivere med henblik pa at fa klarlagt de skat-
temaessige konsekvenser.

Sammendraget indeholder ikke en beskrivelse af de skattemaes-
sige konsekvenser for professionelle investorer og pensionssel-
skaber, m.v,, da dette ikke er relevant i forbindelse med Udbuddet.
Sammendraget er baseret pa geeldende lovgivning, regler, domme
og afgerelser pr. Prospektdatoen. Disse kan alle eendres og i nogle
tilfeelde med tilbagevirkende kraft.

4.11.1 Tegning/Keb af aktier

Ombytning af eksisterende andelskapital mod vederlag i nye aktier
i Selskabet (Konverteringsaktierne) sidestilles med saedvanlig(t)
tegning/keb af aktier (Emissionsaktierne). Kursveerdien af de mod-
tagne aktier udger den skattemaessige anskaffelsessum for ak-
tierne ved et senere salg, og datoen for ombytningen/kebet anses
for at veere det skattemaessige anskaffelsestidspunkt.

Beskatning af udbytte

Fysiske personer, frie midler

For fysiske personer beskattes udbytte som aktieindkomst. | ind-
komstéret 2011 skal der betales skat med 28 % af aktieindkomst
op til DKK 48300 (DKK 96.600 for zegtefeeller, der er samle-
vende ved indkomstérets udleb) og 42 % af aktieindkomst, der
overstiger disse beleb. Belgbsgraenseme reguleres arligt og om-
fatter al aktieindkomst for den pageeldende person/det pageel-
dende aegtepar i érets lob. Belobsgreenseme er geeldende for
indkomstérene 2011, 2012 og 2013. Fra og med 2012 nedsaettes
28 %-satsen til 27 %.

Ved udbetaling af udbytte indeholdes normalt 28 % i udbytteskat,
hvilket er selskabets - altsd DABs - ansvar. Dette nedseettes
ligeledes til 27 9% fra og med 2012.

Fysiske personer, investering med pensionsmidler

Investorer har mulighed for inden for visse rammer at placere pen-
sionsmidler i aktier. Derved vil nettoafkastet veere omfattet af pen-
sionsafkastbeskatningsloven  ("Pensionsafkastbeskatningsloven”)
og blive beskattet med 15 % efter lagerprincippet. Ved lagerprin-
cippet beregnes markedsveerdien ar for &r ved indkomstopgerel-
sen. Pensionsafkastskat afregnes generelt af pensionsinstituttet.
Nar kontoen er registreret som en pensionskonto indeholdes ikke
udbytteskat ved udbetaling af udbytte

Selskaber m.v.
Selskaber kan - uanset ejertid - skattefrit modtage udbytte af:

« "Datterselskabsaktier”: Aktier, hvoraf aktionaeren ejer mindst
10 % af aktiekapitalen, og det udbyttegivende selskab er
hjemmeherende i EU/EQS (Det Europzeiske @konomiske
Samarbejdsomréde) eller et land, som har en dobbeltbeskat-
ningsoverenskomst med Danmark

« "Koncernselskabsaktier”: Aktier i et selskab, hvor aktionaeren
og selskabet sambeskattes eller opfylder betingelserne for in-
ternational sambeskatning

Udbytte af aktier, der ikke er "Datterselskabsaktier” eller “Koncern-
selskabsaktier” - det vil sige udbytte fra "Portefeljeaktier” - indgar
i beregningen af selskabets skattepligtige indkomst. Den skat-
tepligtige indkomst beskattes med 25 %.

4.11.2 Aktieavancebeskatning

| forbindelse med avance ved afheendelse af aktier skelnes i skat-
tereglerne mellem, om szelger er en fysisk person eller et selskab
m.v.

Fysiske personer

Realiserede fortjenester beskattes som aktieindkomst ud fra
samme regler som ovenfor angivet. | indkomstéret 2011 skal
der séledes betales skat med 28 % af aktieindkomst op til DKK
48.300 (DKK 96.600 for aegtefeeller, der er samlevende ved ind-
komstarets udleb) og 42 % af aktieindkomst, der overstiger disse
beleb. Belobsgreenserne reguleres arligt og omfatter al aktieind-
komst for den pégeeldende person/ det pageeldende aegtepar i
arets lob. Belebsgraenserne er gaeldende for indkomstérene 2011,
2012 og 2013. Procentsatsen pa 28 9% nedsaettes dog til 27 % fra
og med indkomstéret 2012.

Tab kan modregnes i skattepligtige gevinster (fortjenester og ud-
bytter) fra andre aktier, der er optaget til handel pa et reguleret
marked. Hvis personen er gift - og de samlede tab pa aktier, opta-
get til handel pa et reguleret marked, overstiger personens arlige
aktieindkomst - kan resterende tab modregnes i aegtefeellens aktie-
indkomst efter lignende regler, forudsat at segtefeellerne er sam-
levende ved indkomstérets udgang. Er der herefter uudnyttede
tab, kan disse fremferes uden tidsbegraensning til modregning i
fremtidig aktieindkomst fra tilsvarende aktier. Det er en betingelse
for modregning af tab, at Skat - inden udlebet af selvangivelses-
fristen for det indkomstér, hvor erhvervelsen af Aktierne har fundet
sted - har modtaget oplysninger om Aktiernes identitet, antal, an-
skaffelsestidspunkt samt anskaffelsessum.

Avance og tab opgeres efter gennemsnitsmetoden. Det betyder, at
anskaffelsesprisen for hver enkelt aktie opgeres som en forholds-
meessig andel af den samlede anskaffelsespris for alle aktier i det
pageeldende selskab, som investoren ejer.

Fysiske personer, investering med pensionsmidler

Investorer har mulighed for inden for visse rammer at placere
pensionsmidler i de Udbudte aktier, hvorved nettoafkastet vil veere
omfattet af Pensionsafkastbeskatningsloven. Nettoafkastet forstas
som summen af avancer fratrukket tab pa aktier og tegningsretter i
det pageeldende &r - men med tilleeg af udbytter. Nettoafkastet vil
blive beskattet med 15 % efter lagerprincippet, hvilket vil sige pa
urealiseret grundlag. Pensionsafkastskat afregnes generelt af pen-
sionsinstituttet.

Selskaber m.v.

Selskaber er skattefrie af de avancer og tab, der er opstéet ved
salg af Datterselskabsaktier” og "Koncernselskabsaktier”, jf. oven-
for.




Ved "Portefoljeaktier” beskattes avancer pé& urealiseret grundlag i
henhold til lagerprincippet og indgdr dermed ved opgerelsen af
den skattepligtige indkomst. Tab kan fradrages ved opgerelsen af
skattepligtig indkomst, herunder i anden selskabsindkomst. Den
skattepligtige indkomst beskattes med 25 %. Huvis et selskab kun
selger en del af sine aktier, beregnes anskaffelsesprisen pa de
solgte aktier som gennemsnittet af den samlede anskaffelsespris
for alle aktierne (gennemsnitsmetoden). Dette geelder ogséd,
selvom afhaendelsen af aktierne er fritaget for beskatning.

Overgang fra status af "Datterselskabsaktier”/"Koncernselskabs-
aktier” til status af "Portefeljeaktier” og omvendt behandles skat-
temaessigt som en afstdelse af aktierne og genkeb til markedskurs
pa tidspunkt for statusskifte.

Seerligt om kapitalnedsaettelse

I henhold til de danske regler beskattes udlodninger i forbindelse
med kapitalnedseettelse eller indlesning af aktier normalt som ud-
bytte og ikke som aktieavance. Dette geelder dog ikke, hvis der
opnas tilladelse fra SKAT til, at udlodningerne behandles som
aktieavancer.

Avance ved salg af aktier, der er optaget til handel pa et reguleret
marked, til det udstedende selskab beskattes som aktieavance.
Selskabet kan under visse betingelser tilkendegive, at afstéelsen
skal behandles som udbytte. Det er en betingelse, at tilkendegi-
velsen fremkommer inden selvangivelsesfristens udleb for det ar,
hvor afstaelsen sker.
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5. Vilkdr og betingelser for udbuddet

5.1 Betingelser, udbudsstatistik, forventet tidsplan og
ngdvendige foranstaltninger ved benyttelse af udbud-
det af Konverteringsaktier

5.1.1. Udbuddet af Konverteringsaktier

Udbuddet af Konverteringsaktier - altsé tilbuddet om konvertering/
ombytning af andelskapital med nye aktier - bestér af et udbud af
op til i alt 1,032 mio. stk. aktier a8 nominelt DKK 10 i DAB. Tegning
af Konverteringsaktier vil i juridisk forstand ske ved en geeldskon-
vertering jf. selskabslovens § 161 til kurs DKK 25 pr. aktie & nomi-
nel DKK 10 i DAB ("Konverteringskursen”).

Ledelsen har vurderet, at Konverteringskursen svarer til markeds-
kursen for Aktierne efter en naermere analyse og sammenligning af
markedskursen for en udvalgt gruppe af danske sammenlignelige
(noterede) pengeinstitutter.

Udbuddet af Konverteringsaktierne er alene rettet mod (og Kon-
verteringsaktier kan alene tegnes af) fysiske og juridiske personer,
der ejede andelskapital i en Andelskasse den 27. maj 2011 ("An-
delshavere”). Dette var det tidspunkt, hvor Omdannelsen blev re-
gistreret i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

For hver DKK 25 andelskapital tilbydes en Andelshaver at tegne
én (1) aktie & nominel DKK 10 i DAB. Den del af andelskapita-
lens veerdi, som ikke er tilstraekkeligt til tegning af én (1) aktie
a nominel DKK 10 i DAB, vil blive indlest kontant og udbetalt til
Andelshaveren.

En andelskapital pa DKK 210 kan sdledes eksempelvis anvendes
til tegning af otte stk. aktier @ nominel DKK 10 i DAB og medfarer
kontant udbetaling af DKK 10 til den pageeldende Andelshaver.

Hvis man som Andelshaver ikke ensker at konvertere/ombytte
andelskapitalen - eller alene ensker at ombytte en del af andels-
kapitalen - vil man i stedet fd andelskapitalen (eller dele heraf)
indlest kontant ved udbetaling af andelskapitalens veerdi (eller
dele heraf). Andelshavere der ikke giver meddelelse om, hvor-
vidt de ensker at konvertere/ombytte andelskapital, vil blive anset
for at snske at blive indlest kontant ved udbetaling af veerdien af
andelskapitalen.

En andelskapital pd& DKK 200 medferer eksempelvis kontant ud-
betaling af DKK 200 til den pagzeldende Andelshaver, hvis Andels-
haveren ikke ensker at konvertere/ombytte nogen del af andels-
kapitalen til Konverteringsaktier.

5.1.2 Tegningsperiode for Konverteringsaktier
Tegningsperioden for Konverteringsaktierne leber fra den 8. juni
2011 kl. 9.00 dansk tid og udleber den 27. juni 2011 kl. 17.00
dansk tid. Udbuddet af Konverteringsaktier vil ikke blive lukket fer
den 27. juni 2011.

5.1.3 Fremgangsmade ved tegning af Konverteringsaktier
(konvertering/ombytning af andelskapital), metode og tids-
frist for levering af Konverteringsaktier

Andelshavere, der gnsker at tegne Konverteringsaktierne (dvs. kon-
vertere/ombytte andelskapital til aktier), skal afgive deres ordre pa
den tegningsblanket, der er indeholdt i dette Prospekt som Bilag
A. Den underskrevne og udfyldte tegningsblanket skal vaere mod-
taget i den lokale afdeling, hvor Andelshaveren var andelshaver el-
ler i DAB pd adressen Baneskellet 1, 8830 Tjele, Danmark, i lobet
af tegningsperioden for Konverteringsaktierne, dvs. senest den 27.
juni 2011 kl. 17.00 dansk tid. Andelshavere, der samtidig ensker
at tegne Emissionsaktier, skal i stedet benytte tegningsblan-
ketten indeholdt i dette Prospekt som bilag B, jf. videre herom
nedenfor i Del Il, afsnit 5.2.3 "Fremgangsmade ved tegning af
Emissionsaktier, metode og tidsfrist for betaling og levering af
Emissionsaktier”.

Ordrer er bindende og kan ikke aendres eller annulleres. Der kan
kun afgives én tegningsblanket pr. Andelshaver.

Konverteringen af tegningsbelebet (gzelden) for de Konverterings-
aktier, som tegnes, vil ske den 30. juni 2011 mod efterfelgende
levering ved registrering af Konverteringsaktierne pa investors kon-
to i VP Securities. Sdfremt en Andelshaver ikke pa forhand har en
konto i VP Securities, vil en sadan blive oprettet ved tegningen af
Konverteringsaktierne.

Det forventes, at levering af Konverteringsaktierne vil finde sted
den 30. juni 2011. Aktierne leveres elektronisk til Andelshaverens
konto i VP Securities ved tildeling i den midlertidige ISIN-kode.

Dele af andelskapitalens veerdi, som ikke enskes anvendt eller ikke
kan anvendes til tegning af Konverteringsaktier (herunder den del
af andelskapitalens pélydende veerdi, som ikke er tilstraekkelig til
tegning af én (1) aktie & nominel DKK 10 i DAB), vil blive indlest
kontant ved udbetaling til Andelshaveren, samtidig med, at andels-
kapitalkontoen ophaeves. Indlgsningen vil finde sted den 30. juni
2011 ved overfersel til Andelshaverens konto i DAB. Séfremt en
andelshaver ikke har en konto i DAB, hvortil belebet kan overferes,
vil belgbet blive overfort til den pageeldendes NemKonto.

DAB samordner det samlede Udbud.

5.1.4 Minimum og maksimum tegningsbeleb - Konverterings-
aktier

Der skal som minimum tegnes ét (1) stk. udbudt Konverterings-
aktie. Der kan maksimalt tegnes det antal Konverteringsaktier, som
pa baggrund af Konverteringskursen (DKK 25 pr. aktie & nom.
DKK 10) kan tegnes ved konvertering af Andelshaverens samlede
andelskapital - dog rundet ned til det hgjeste fulde andelskapital-
beleb (DKK 25), som giver ret til tegning af én Konverteringsaktie
under anvendelse af Konverteringskursen.

5.1.5 Fordelingsplan og tildeling - Konverteringsaktier
Alle Andelshavere vil kunne konvertere/ombytte deres andelskapi-
tal til Konverteringsaktier.




5.2 Betingelser, udbudsstatistik, forventet tidsplan og
ngdvendige foranstaltninger ved benyttelse af udbud-
det af Emissionsaktier

5.2.1 Udbuddet af Emissionsaktierne

Udbuddet af Emissionsaktierne bestar af et udbud af op til 31 mio.
stk. nye aktier a8 nominelt DKK 10 i DAB til kontant tegning til kurs
DKK 25 pr. aktie @ nominelt DKK 10 (“Emissionskursen”).

Ledelsen har vurderet, at Emissionskursen svarer til markedskurs-
en for Aktierne efter en naermere analyse og sammenligning af
markedskursen for en udvalgt gruppe af danske sammenlignelige
(noterede) pengeinstitutter.

Udbuddet af Emissionsaktierne sker med fortegningsret for DABs
eksisterende aktionaerer (Fondene), idet Emissionsaktierne dog
samtidig udbydes subsidieert til Andelshavere, gvrige kunder i DAB
og udvalgte investorer efter Bestyrelsens valg. Emissionskursen
er angivet eksklusive eventuelle gebyrer fra investors eget konto-
ferende institut eller maeglere. Der opkreeves ikke maeglergebyr
ved tegning gennem DAB.

5.2.2 Tegningsperioden for Emissionsaktier

Tegningsperioden for Emissionsaktierne leber fra den 8. juni 2011
kl. 9.00 dansk tid og udlgber den 27. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid.
Udbuddet af Emissionsaktierne vil ikke blive lukket for den 27. juni
2011. Perioden for udnyttelse af fortegningsret udleber dog den
26. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid.

5.2.3 Fremgangsmade ved tegning af Emissionsaktier, metode
og tidsfrist for betaling og levering af Emissionsaktier

Andelshavere og Kunder i DAB

Andelshavere og kunder i DAB, der ansker at tegne Emissionsaktier,
skal afgive deres ordre pa den tegningsblanket, der er indeholdt i
dette Prospekt som Bilag B. Den underskrevne og udfyldte tegnings-
blanket skal vaere modtaget i den lokale afdeling, hvor investor var/
er Andelshaver og/eller kunde eller i DAB pa adressen Baneskellet
1,8830 Tjele, Danmark, senest i lebet af tegningsperioden for Emis-
sionsaktierne, dvs. senest den 27.juni 2011 kl. 17.00 dansk tid.

Ordrer er bindende og kan ikke aendres eller annulleres. Der kan
kun afgives én tegningsblanket pr. person. Det bemaerkes, at
Andelshavere, der samtidig med tegning af Emissionsaktier
ogséd egnsker at konvertere/ombytte andelskapital, alene skal
anvende tegningsblanketten, der er indeholdt i dette Prospekt
som Bilag B.

Tegningsbelebet for de Emissionsaktier, som enskes tegnet, skal
indbetales til DAB senest den 30. juni 2011 kl. 16.00 mod ef-
terfelgende registrering af Emissionsaktierne pa investors konto i
VP Securities. Andelshavere og kunder skal i forbindelse med af-
givelse af tegningsordren bekraefte, at der pa deres konto i DAB
vil indesta tilstrackkelige midler til at daekke tegningsbelebet, og
at DAB bemyndiges til at traekke belebet fra kontoen den 30. juni
2011. | forbindelse med ordreafgivelsen ved anvendelse af bilag B

vil Andelshaveren samtykke til, at DAB kan opgere Andelshaverens
andelskapitalkonto og flytte saldoen til dennes konto i DAB.

Safremt en Andelshaver eller kunde ikke modtager fuld allokering
vil for meget indbetalt tegningsbeleb blive refunderet uden renter.

Det forventes, at levering af Emissionsaktierne vil finde sted den
30. juni 2011. Emissionsaktierne leveres elektronisk til den pageel-
dende Andelshavers eller kundes konto i VP Securities ved tildeling
i den midlertidige ISIN-kode.

@vrige Investorer

@vrige investorer, der ensker at tegne Emissionsaktier, skal afgive
deres ordre pa den tegningsblanket, der er indeholdt i dette Pro-
spekt som Bilag C. Den underskrevne og udfyldte tegningsblan-
ket skal modtages i DAB pé adressen Baneskellet 1, 8830 Tjele,
Danmark, senest i lebet af tegningsperioden for Emissionsaktierne,
dvs. senest den 27. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid.

Ordrer er bindende og kan ikke aendres eller annulleres. Der kan
kun afgives én tegningsblanket pr. investor.

Tegningsbelebet for de Emissionsaktier, som enskes tegnet, skal
indbetales til DAB senest den 30. juni 2011 kl. 16.00 mod efter-
folgende registrering af Emissionsaktierne pé investors konto i VP
Securities.

Safremt investor ikke modtager fuld allokering vil for meget ind-
betalt tegningsbeleb blive refunderet uden renter.

Det forventes, at levering af Emissionsaktierne vil finde sted den
30. juni 2011. Emissionsaktierne leveres elektronisk til investors
konto i VP Securities ved tildeling i den midlertidige ISIN-kode.

DAB samordner det samlede Udbud.

Udnyttelse af fortegningsret

Indehavere af en Fonds fortegningsret, der ansker at tegne Emis-
sionsaktier, skal afgive deres ordre pa den tegningsblanket, der er
indeholdt i dette Prospekt som Bilag D. Den underskrevne og ud-
fyldte tegningsblanket skal modtages i DAB pa adressen Baneskel-
let 1, 8830 Tjele, Danmark, senest den 26. juni 2011 kl. 17.00
dansk tid (dvs. dagen fer tegningsperioden udleber).

Ordrer er bindende og kan ikke aendres eller annulleres. Der kan
kun afgives én tegningsblanket pr. investor.

Tegningsbelebet for de Emissionsaktier, som enskes tegnet, skal
indbetales til DAB senest den 30. juni 2011 kl. 16.00 mod efter-
folgende registrering af Emissionsaktierne pé investors konto i VP
Securities.

Safremt investor ikke modtager fuld allokering vil for meget ind-
betalt tegningsbeleb blive refunderet uden renter.

Det forventes, at levering af Emissionsaktierne vil finde sted den
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30. juni 2011. Emissionsaktierne leveres elektronisk til investors
konto i VP Securities ved tildeling i den midlertidige ISIN-kode.

5.2.4 Minimum og maksimum tegningsbelab -
Emissionsaktier

Minimums tegningsbelab

Hver Andelshaver, kunde, eller investor, der ensker at tegne Emis-
sionsaktier, skal som minimum afgive en ordre pa tegning for
et kontant tegningsbeleb pd DKK 1.250, svarende til tegning af
mindst 50 stk. Emissionsaktier. For Andelshavere, der bade ansker
at tegne Konverteringsaktier og Emissionsaktier, geelder, at de i alt
skal afgive en tegningsordre for 50 stk. nye Aktier svarende til et
minimums tegningsbeleb pa DKK 1.250 i alt (dvs. at den kon-
verterede/ombyttede andelskapital og det kontante tegningsbeleb
leegges sammen).

5.3 Forventet tidsplan

Maksimalt tegningsbeleb

Andelshavere og kunder kan maksimalt afgive ordre pé tegning for
et kontant tegningsbeleb p& DKK 30.000. For Andelshavere omfat-
ter denne belebsbegraensning veerdien af Andelshaverens andels-
kapital. En Andelshaver kan saledes ikke tegne Udbudte Aktier for
mere end DKK 30.000 i alt (dvs. indtil 1.200 stk. Udbudte Aktier).

Der geelder ingen maksimal belebsbegraensning for det tegnings-
beleb, som evrige investorer, herunder Fonde, métte enske at
tegne Emissionsaktier for.

5.2.5 Fordelingsplan og tildeling - Emissionsaktier

Hvis de samlede ordrer overstiger antallet af udbudte Emissions-
aktier, vil der ske diskretioneer tildeling efter Bestyrelsens sken un-
der iagttagelse af en eventuel udnyttelse af fortegningsret.

Offentliggerelse af Prospekt

7. juni 2011

Tegningsperiode for Udbudte Aktier begynder

8. juni 2011, kl. 9.00 dansk tid

Frist for udnyttelse af fortegningsret til at tegne Emissionsaktier
udleber

26. juni 2011, k. 17.00 dansk tid

Tegningsperiode for Udbudte Aktier slutter

27.juni 2011, kl. 17.00 dansk tid

Betalingsfrist for Konverterings- og Emissionsaktier udlgber

30. juni 2011, kl. 16.00 dansk tid

Offentliggerelse af resultat (herunder for Udbudte Aktier tegnet
gennem udnyttelse af fortegningsret)

Senest tre hverdage efter tegningsperiodens udleb, forventeligt
den 30. juni 2011 efter kl. 17.00 dansk tid

Levering

De Udbudte Aktier leveres elektronisk ved tildeling i den midler-
tidige fondskode for de Udbudte Aktier p& konti i VP Securities
forventeligt den 30. juni 2011

Gennemferelse af Udbuddet

Udbuddet bliver kun gennemfert, nér og hvis de Udbudte Aktier,
der tegnes, udstedes af DAB ved registrering af kapitalforhejelsen
i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvilket forventes at ske senest
den 6. juli 2011

Optagelse til handel og officiel notering af Udbudte Aktier og
Eksisterende Aktier i den eksisterende fondskode

Det forventes at ske den 7. juli 2011

5.4 Sterre aktionaerers, medlemmer af Bestyrelsens
eller Direktionens hensigt om deltagelse

Samtlige medlemmer af Bestyrelsen og Direktionen har overfor
DAB tilkendegivet interesse i at tegne aktier i DAB i deres egenskab
af Andelshavere og/eller kunder i DAB p& samme vilkér som for
alle andre Andelshavere og/eller kunder.

5.5 Tilbagekaldelse

Udbuddet af Konverteringsaktier
Bestyrelsen forbeholder sig ret til at tilbagekalde udbuddet af
Konverteringsaktierne til enhver tid - fer registrering i Erhvervs- og

Selskabsstyrelsen af kapitalforhejelsen vedrerende udstedelsen
af Konverteringsaktierne, hvilket forventes at ske den 6. juli 2011
- mod tilbagefering af eventuelle belgb, som agtedes at blive
geeldskonverterede i relation til Geeldskonverteringen. En eventuel
tilbagekaldelse vil straks blive meddelt NASDAQ OMX Copenhagen
og blive offentliggjort i de samme dagblade, som Udbuddet blev
annonceret i. Udbuddet af Konverteringsaktierne kan tilbagekaldes,
safremt Bestyrelsen vurderer, at dette er i DABs interesse, eller hvis
der indtreeffer visse ekstraordinaere og/eller uforudsigelige om-
steendigheder, sdsom force majeure.

Udbuddet af Emissionsaktierne
Bestyrelsen forbeholder sig ret til at tilbagekalde udbuddet af
Emissionsaktierne til enhver tid - fer registrering i Erhvervs- og




Selskabsstyrelsen af kapitalforhejelsen vedrerende udstedelsen af
Emissionsaktiemne, hvilket forventes at ske den 6. juli 2011 - mod
tilbagebetaling af indbetalte kontantbeleb modtaget i relation til
Emissionen. En eventuel tilbagekaldelse vil straks blive meddelt
NASDAQ OMX Copenhagen og blive offentliggjort i de samme dag-
blade, som Udbuddet blev annonceret i. Udbuddet af Emissions-
aktierne kan tilbagekaldes, s&fremt Bestyrelsen vurderer, at dette er
i DABs interesse, eller hvis der indtreeffer visse ekstraordineere og/
eller uforudsigelige omsteendigheder, sdsom force majeure.

| relation hertil skal det anferes, at der er en risiko for, at DAB
ikke opfylder kravene til optagelse til handel og officiel notering pa
NASDAQ OMX Copenhagen, sé&fremt der ikke gennemferes noget
udbud af Emissionsaktier jf. nedenfor.

Separat tilbagekaldelse

Det bemaerkes, at udbuddet af Emissionsaktierne og udbuddet
af Konverteringsaktierne kan tilbagekaldes separat. Hvert af disse
udbud kan altsd gennemferes uafheengigt af den manglende
gennemferelse af det andet udbud. Det skal bemeerkes, at udbud-
det af Konverteringsaktierne forventes at ville blive segt gennem-
fort uanset eventuel tilbagekaldelse eller manglende gennem-
forelse i evrigt af udbuddet af Emissionsaktierne. Det skyldes, at
udbuddet af Konverteringsaktier sker som led i opfyldelse af en
forpligtelse i medfer af FIL § 208, stk. 2, hvorefter Andelshavere
skal tilbydes at kunne ombytte deres andelskapital til aktier i DAB
eller modtage kontant indlesning (udbetaling) heraf.

5.6 Offentliggerelse af resultatet

Resultatet af Udbuddet (herunder for Udbudte Aktier tegnet
gennem udnyttelse af fortegningsret) vil blive offentliggjort i en
selskabsmeddelelse, som forventes udsendt senest tre hverdage
efter tegningsperiodens udleb forventeligt den 30. juni 2011 efter
kl. 17.00 dansk tid.

5.7 Procedure for udnyttelse af fortegningsret

Indehavere af fortegningsret til at tegne Emissionsaktier har forteg-
ningsret til at tegne Emissionsaktierne i perioden fra den 8. juni
2011 kl. 9.00 dansk tid til den 26. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid.
Der henvises til Del Il, afsnit 5.2.3 "Fremgangsméde ved tegning
af Emissionsaktier, metode og tidsfrist for betaling og levering af
Emissionsaktier” — “ Udnyttelse af fortegningsret” ovenfor.

| det omfang, fortegningsretten ikke udnyttes fuldt ud, vil oversky-
dende Emissionsaktier blive allokeret til evrige investorer, der har
afgivet bindende tegningsordre inden udleb af tegningsperioden
for Emissionsaktierne. Fortegningsretterne vil ikke blive optaget til
handel og officielt notering pd NASDAQ OMX Copenhagen.

5.8 Overtildeling og green shoe

Der sker ikke overtildeling, og der er ingen green shoe (ret til at
udstede yderligere aktier).

5.9 Begraensninger geeldende for Transaktionen

5.9.1 Generelle begransninger

Udbuddet gennemferes i henhold til dansk ret, og DAB har ikke
foretaget og vil ikke foretage sig noget i nogen jurisdiktion, med
undtagelse af Danmark, som métte medfere et offentligt udbud af
de Udbudte Aktier.

Udlevering af Prospektet, tegning af Udbudte Aktier samt Udbud-
det er i visse jurisdiktioner begraenset ved lov. Prospektet md ikke
anvendes som eller i forbindelse med et tilbud eller en opfordring
til personer i en jurisdiktion, hvor et sddant tilbud eller en sédan
opfordring ikke er godkendt - eller til personer, til hvem det er
ulovligt at fremseette et sddant tilbud eller en sddan opfordring.
Prospektet udger ikke et tilbud om eller en opfordring til at kebe
Eksisterende Aktier eller tegne Udbudte Aktier i nogen jurisdiktion,
hvor et sadant tilbud eller en sddan opfordring er ulovlig.

DAB forudseetter, at personer, som kommer i besiddelse af dette
Prospekt, gor sig bekendt med og overholder alle sddanne be-
greensninger, herunder skatteforhold og mulige valutarestriktio-
ner, der madtte veere relevante. De enkelte investorer opfordres
til gennem egne radgivere at undersege de skattemaessige kon-
sekvenser af at investere i de Udbudte Aktier. DAB har ikke noget
juridisk ansvar for eventuelle overtraedelser af disse begraensninger
fra nogen persons side, uanset om denne person er en eksiste-
rende aktioneer eller potentiel keber af Eksisterende Aktier og/eller
tegner af de Udbudte Aktier.

Der geelder endvidere overdragelses- og videresalgsbegraensninger
for de Eksisterende Aktier og Udbudte Aktier i visse jurisdiktioner.
En keber eller tegner af Eksisterende Aktier eller Udbudte Aktier vil
- ved keb eller tegning af Eksisterende Aktier eller Udbudte Aktier
- blive anset for at have bekreeftet, at DAB og DABs revisorer kan
henholde sig til, at de forudseetninger, erkleeringer, indestaelser,
garantier og aftaler, der er indeholdt i dette Prospekt - eller som
den pageeldende afgiver ved kebet eller tegningen - er korrekte/
korrekt afgivet.

Prospektet mé ikke distribueres til eller pa anden méde geres
tilgaengeligt - og de Eksisterende Aktier og Udbudte Aktier ma ikke,
direkte eller indirekte, udbydes eller seelges - i USA, Canada, Aus-
tralien eller Japan, medmindre en sédan distribution, et sddant ud-
bud, eller et sadant salg er tilladt i henhold til gaeldende lovgivning
i den pégeeldende jurisdiktion. DAB skal i sa fald modtage tilfreds-
stillende dokumentation herfor.
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Prospektet md ikke distribueres eller p& anden made geres
tilgaengeligt - og Eksisterende Aktier eller Udbudte Aktier ma ikke
direkte eller indirekte udbydes, seelges, erhverves eller tegnes - i
nogen anden jurisdiktion uden for Danmark, medmindre en sadan
distribution, et sddant udbud, salg, erhvervelse eller tegning er tilladt
i henhold til geeldende lovgivning i den pégeeldende jurisdiktion.
DAB kan anmode om at modtage tilfredsstillende dokumentation
herfor. DAB foretager ikke noget udbud eller opfordring til nogen
person under nogen omstaendigheder, der kan veere ulovlige.

De Eksisterende Aktier og de Udbudte Aktier er ikke blevet god-
kendt, afvist eller anbefalet af det amerikanske berstilsyn (Secu-
rities and Exchange Commission), berstilsyn i enkeltstater i USA
eller andre amerikanske tilsynsmyndigheder, ligesom ingen af de
ovenfor naevnte myndigheder har afgivet nogen erkleering om eller
udtalt sig om Udbuddet, eller om hvorvidt Prospektet er korrekt
eller fuldsteendigt. Erklaeringer om det modsatte betragtes som en
kriminel handling i USA.

De Eksisterende Aktier og de Udbudte Aktier er ikke og vil ikke
blive registreret i henhold til US Securities Act eller veerdipapir-
lovgivning i enkeltstater i USA. Udbud og salg af de Eksisterende
Aktier og de Udbudte Aktier er ikke tilladt undtagen ved udbud og
salg i henhold til Regulation S i US Securities Act ("Regulation S”)
eller anden tilsvarende undtagelse.

Enhver person, der ansker at tegne Udbudte Aktier, vil blive an-
set for, ved at acceptere modtagelse af Prospektet og de Udbudte
Aktier, at have erkleeret, garanteret og aftalt, at vedkommende er-
hverver de Udbudte Aktier:

« enten i en offshore transaktion som defineret i Regulation S i
henhold til Regulation S, eller

« i henhold til en effektiv registreringserkleering i overensstem-
melse med US Securities Act, eller

« i henhold til en undtagelse fra eller i en transaktion, der ikke
er underlagt registreringskravene i US Securities Act og i over-
ensstemmelse med geeldende veerdipapirlove i amerikanske
enkeltstater.

Salgsbegraensninger i Storbritannien

Safremt dette Prospekt matte blive anvendt i Storbritannien, udle-
veres og henvender Prospektet sig alene til i) personer, der har
professionel erfaring med investeringer, som falder inden for para-
graf 19(1) i Financial Services and Markets Act 2000 (Financial
Promotion) Order 2005 ("Bekendtgerelsen”) eller ii) "high net
worth entities” som defineret i paragraf 49(1) i Bekendtgerelsen
og andre, til hvem det lovligt kan videreformidles (alle sddanne
personer betegnes under ét "Relevante Personer”).

De Udbudte Aktier er kun tilgaengelige for Relevante Personer, og
enhver opfordring, ethvert tilbud eller enhver aftale om at tegne,
kebe eller pa anden méde erhverve de Udbudte Aktier vil kun blive
indgdet med Relevante Personer. Enhver person, der ikke er en
Relevant Person, mé ikke handle ud fra eller i tillid til dette Prospekt
eller indholdet heraf.

Salgsbegreaensninger i det Europaeiske @konomiske Samar-
bejdsomrade

DAB har ikke og vil ikke foretage noget udbud af Udbudte Aktier
til offentligheden i nogen medlemsstat i EJS (Det Europeeiske
@konomiske Samarbejdsomréde) (bortset fra Danmark) inden of-
fentliggerelse af et prospekt, der er godkendt af den kompetente
myndighed i den relevante ES-medlemsstat - eller godkendt i
en anden EJS-medlemsstat og anmeldt til den kompetente myn-
dighed i den relevante EQ@S-medlemsstat i henhold til direktiv
2003/71/EC af 4. november 2003 og tillige implementerings-
reglerne i de enkelte EQS-medlemsstater ("Prospektdirektivet”).

Uanset det forudgdende kan der dog uden et godkendt eller an-
meldt prospekt foretages et udbud af Udbudte Aktier til offent-
ligheden i en EQS Medlemsstat:

a) til juridiske enheder, der er en kvalificeret investor som defi-
neret i Prospektdirektivet
b) til enhver juridisk enhed, som opfylder to eller flere af fel-
gende kriterier:
i. et gennemsnit pa mindst 250 medarbejdere i det
seneste regnskabsar
ii. en samlet balancesum p& mindst EUR 43.000.000
iii. en é&rlig nettoomsaetning pd mere end EUR 50 mio,,
som anfert i det seneste drs- eller koncernregnskab (hvis
den relevante medlemsstat har implementeret den rel-
evante bestemmelse fra direktiv 2010/73/EU, er denne
undtagelse ikke laengere gyldig)
o) til feerre end 100 (eller 150, hvis den relevante medlemsstat
har implementeret den relevante bestemmelse i direktiv
2010/73/EU) fysiske eller juridiske personer pr. land inden-
for EU/E@S, som ikke er kvalificerede investorer (som defi-
neret i Prospektdirektivet), og
under alle andre omsteendigheder, der ikke fordrer, at DAB
offentligger et prospekt i henhold til Artikel 3 i Prospektdirek-
tivet.
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Ved “et udbud af Udbudte Aktier til offentligheden” i en EQS-
medlemsstat forstds henvendelse til personer i enhver form og
ad enhver vej med tilstraekkelige oplysninger om udbudsbetingel-
serne og de Udbudte Aktier, sdledes at en investor bliver i stand til
at treeffe en afgerelse om tegning af de Udbudte Aktier.

Salgsbegraensninger i Canada, Australien, Japan og andre ju-
risdiktioner uden for Danmark

De Udbudte Aktier er ikke blevet godkendt, afvist eller anbefalet
af udenlandske tilsynsmyndigheder, ligesom ingen myndigheder
har afgivet nogen erkleering eller udtalelser om Udbuddet, eller om
hvorvidt Prospektet er korrekt eller fuldsteendigt.




6. Optagelse til handel og handelsaftaler

6.1 Notering eller optagelse pa et reguleret marked

Béde de Eksisterende Aktier og de Udbudte Aktier, der tegnes,
forventes ved gennemferelse af Udbuddet og efter registrering
af de Udbudte Aktier, som tegnes i Erhvervs- og Selskabsstyrel-
sen, at blive optaget til handel og officiel notering pd NASDAQ
OMX Copenhagen den 7. juli 2011 under symbolet DAB (ISIN
DK0060299063).

Ferste handelsdag for bade de Eksisterende Aktier og de Udbudte
Aktier, der tegnes, forventes séledes at blive 7. juli 2011.

6.2 Andre regulerede markeder hvor veerdipapirerne
optages

Hverken de Eksisterende Aktier eller de Udbudte Aktier er optaget
eller segt optaget til handel pa andre regulerede markeder end
NASDAQ OMX Copenhagen.

6.3 Stabilisering, market making og overtildeling

Der er ikke indgaet aftale om stabilisering, og der er ikke mulighed
for overtildeling.

DAB er ikke part i en market maker-aftale, men agter selv at serge
for, ndr og i det omfang geeldende lovgivning tillader det, at der pé&
NASDAQ OMX Copenhagen som minimum stilles kebs- og salgs-
priser indenfor et vist kursspread. Denne prisstilling geelder alene
for mindre beleb (under DKK 100.000) og vil udelukkende blive
stillet med henblik pé at sege at sikre, at der er en ubesveeret
handel med Aktier. DAB har ikke pligt til at stille priser for eller pa
anden made kebe Aktier, og DAB forbeholder sig ret til nér som
helst og uden nogen neaermere begrundelse at undlade at stille
priser pA NASDAQ OMX Copenhagen.
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7. Veerdipapirihaendehavere, der onsker at saelge
7.1 Aktionzerer, som har tilkendegivet, at de gnsker at
slge

DAB har ikke modtaget tilkendegivelser fra aktioneerer (Fondene)
om, at de agter at saelge Aktier i forbindelse med Transaktionen,
herunder Udbuddet.

7.2 Lock-up aftaler i forbindelse med Udbuddet

Der er ikke indgéet lock-up aftaler i forbindelse med Transaktionen,
herunder Udbuddet.




8. Udgifter ved udstedelsen/udbuddet

De skennede samlede omkostninger, der skal betales af DAB i
forbindelse med Udbuddet, udger DKK 6.0 mio. (inkl. mom:s).
Omkostningerne er uafhaengige af sterrelsen af et eventuelt pro-
venu og fordeler sig som angivet i tabel 46.

Tabel 46 Omkostninger relateret til Udbuddet (DKK Mio.)

Vederlag til finansielle formidlere inkl. bersnote-
ring, VP-registrering og garantiprovision 2,0

Honorarer til revisorer, advokater m.fl. 2.7

Trykning, opseetning og annoncering

inkl. breve til kunder 1,1

@vrige omkostninger 0,2

| alt 6,0
Kilde: DAB

) De investorer, der har afgivet bindende forhdndstilsagn om
deltagelse i Udbuddet ved tegning af Emissionsaktier, er hver
berettiget til at modtage en garantiprovision svarende til 2 %
af deres forpligtelse.
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9. Udvanding

Eksisterende Aktioneerer (Fondene), som tegner fuldt ud i hen-
hold til deres fortegningsret, vil ikke opleve en udvanding af deres
ejerandele.

DABs egenkapital udgjorde 31. marts 2011 DKK 1.405 mio.,
svarende til en indre veerdi pr. Aktie pd DKK 37,5. Indre veerdi pr.
aktie beregnes ved at dividere den bogferte egenkapital med det
samlede antal aktier.

Ved en udstedelse af 32.032 mio. stk. Udbudte Aktier til en tegn-
ingskurs pa DKK 25 pr. Udbudt Aktie vil DABs egenkapital udgere
DKK 2.205,8 mio. svarende til en indre veerdi pr. Aktie pd DKK
31,7 pr. Aktie. Udbuddet vil sdledes resultere i en umiddelbar
reduktion/udvanding af indre veerdi pr. Aktie p& DKK 5,8 eller 15,5
% for DABs Eksisterende Aktioneerer, safremt der sker tegning af
alle Udbudte Aktier (reduktionen/udvandingen af indre veerdi pr.
Aktie vil vaere p& DKK 3,8 eller 10,1 9% ved tegning af halvdelen af
de Udbudte Aktier).

Eksisterende Aktioneerer, der ikke anvender deres fortegningsret til
tegning af Udbudte Aktier, vil opleve en samlet udvanding af deres
ejerandel pa 46 %, safremt Udbuddet gennemferes, og der sker
fuldtegning. Som angivet i Del II, afsnit 3.4 "Baggrund for Udbud-
det og anvendelse af provenu” forventes der ikke fuldtegning.

Prospekt | Danske Andelskassers Bank | 2011




10. Yderligere oplysninger

Dansk juridisk radgiver for DAB:
Mazanti-Andersen, Korsg Jensen & Partnere,
St. Kongensgade 69

1264 Kebenhavn K

Revisor for DAB:

Beierholm Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, Viborg
Gl. Skivevej 73

8800 Viborg

Eksemplarer af Prospektet kan rekvireres hos:
Danske Andelskassers Bank A/S

Baneskellet 1

Hammershgj

DK-8830 Tjele

TIf. 87 99 30 00

E-mail: info@dabank.dk

Prospektet kan ydermere rekvireres hos en af DABs afdelinger.
Prospektet kan ogsé med visse undtagelser downloades fra DABs
hjemmeside: www.andelskassen.dk.

Udlevering af Prospektet og udbud af de Udbudte Aktier og Eksi-
sterende Aktier er i visse jurisdiktioner begreenset ved lov. Prospek-
tet er ikke et tilbud om at seelge eller en opfordring til at tegne eller
kebe nogen af de Udbudte Aktier eller Eksisterende Aktier i nogen
jurisdiktion, hvor et sddant tilbud eller en sadan opfordring ikke er
godkendt eller til personer, som det er ulovligt at give et sadant
tilbud eller opfordring. Personer, der kommer i besiddelse af Pro-
spektet, forudseettes selv at indhente oplysninger om og overholde
disse begraensninger.
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11. Definitioner

Andelshavere

De (fysiske og juridiske) personer, der ejede andelskapital i en An-
delskasse den 27. maj 2011 som var det tidspunkt, hvor Omdan-
nelsen blev registreret i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Andelskasserne

Felgende 16 andelskasser, som deltog i SDA umiddelbart fer Om-
dannelsen: Andelskassen Frederiks, Andelskassen Fyn, Andelskas-
sen Himmerland, Andelskassen MidtVest, Andelskassen Midtthy,
Andelskassen Norddjurs, Andelskassen Sydjylland, Andelskassen
Senderjylland, Andelskassen Varde, Andelskassen Ostjylland,
Horne Andelskasse, Keerup-Janderup Andelskasse, Naesbjerg An-
delskasse, Oure-Vejstrup Andelskasse, Outrup Andelskasse og
Vammen-Redding Andelskasse.

Bestyrelsen

DABs bestyrelse, som pr. Prospektdatoen bestar af felgende ni
generalforsamlingsvalgte medlemmer: Jakob Fastrup (formand),
Jens Jorgensen Hald (naestformand), Asger Pedersen, Jens Holt
Ladefoged, Poul Erik Weber, Hans-Jern Madsen, Jens Nervang
Madsen, Kenneth Hyldig Clausen og Preben Armndal.

DAB
Danske Andelskassers Bank A/S (CVR-nr. 31843219).

DAB (SDA-koncernen)
SDA-koncernen (bestdende af DAB, Andelskassermne og SDA) fer
Omdannelsen.

DAB-koncernen

Koncernstruktur opstaet ved Omdannelsen bestéende af DAB og
folgende af DAB helejede datterselskaber: DAB Invest A/S (CVR-nr.
10938902), DAB Invest 2 A/S (CVR-nr. 309017655), DAB Invest
3 A/S (CVR-nr. 30907698), SDA Invest A/S (CVR-nr. 16317276)
og SDA Bolig A/S (CVR-nr. 24984699).

Direktionen

DABs registrerede direktion, som pr. Prospektdatoen bestar af ad-
ministrerende direkter Vagn T. Raun og viceadministrerende direk-
ter Jan Pedersen.

Eksisterende Aktier
37,5 mio. stk. eksisterende aktier & nominelt DKK 10 i DAB pr.
Prospektdatoen, som er ejet af Fondene

Emissionen
Forhejelsen af DABs aktiekapital med op til nominelt DKK 310 mio.
ved kontant tegning med fortegningsret for Fondene.

Emissionsaktier
De op til 31 mio. stk. nye aktier a8 nominel DKK 10 i DAB, som
udbydes til tegning i forbindelse med Emissionen.

Emissionskursen
Tegningskursen for Emissionsaktierne, som er kurs DKK 25 pr. ak-
tie @ nominelt DKK 10.

FIL
Lov om finansiel virksomhed, som bekendtgjort ved lovbekendt-
gorelse nr. 342 af 8. april 2011 med senere andringer.

Fonde
De 16 erhvervsdrivende fonde, som opstod ved Omdannelsen og
udger DABs aktionaerer pr. Prospektdatoen.

Gaeldskonverteringen

Forhejelsen af DABs aktiekapital ved gaeldskonvertering med op til
nominelt DKK 10,32 mio., som anvendes til konvertering/ombyt-
ning af andelskapital.

Konverteringsaktierne
De op til 1,032 mio. stk. nye aktier a8 nominel DKK 10 i DAB, som
udbydes til tegning i forbindelse med Gaeldskonverteringen.

Konverteringskursen

Tegningskursen, som anvendes ved konvertering af andelskapital
til Konverteringsaktier og som er kurs 25 pr. aktie & nominelt DKK
10 i DAB, svarende til, at for hver DKK 25 andelskapital kan en
Andelshaver tegne én (1) aktie a nominel DKK 10 i DAB.

Ledelsen
Bestyrelsen og Direktionen samlet.

Omdannelsen

Omdannelsen af SDA til et aktieselskab i henhold til FIL § 207
gennem SDAs og de i SDA 16 deltagende Andelskassers fusion
med Omdannelsesselskabet DAB A/S og dette selskabs fusion
(under navnet SDA Bank A/S) med DAB, med DAB som det
fortseettende selskab.

NASDAQ OMX Copenhagen
NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Omdannelsesselskabet DAB A/S
Et selskab uden aktivitet, som af skattetekniske arsager indgik som
del af Omdannelsen (CVR-nr. 33388853). Selskabet aendrede
senere navn til SDA Bank A/S og blev fusioneret med DAB med
DAB som det fortsaettende selskab

Prospektet
Dette prospekt som offentliggjort af DAB.

Prospektdatoen
Datoen for dette Prospekt, som er den 7. juni 2011.




Prospektbekendtgarelsen

Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 223 af 10. marts 2010 om
prospekter for veerdipapirer, der optages til handel pé& et regu-
leret marked, og ved offentlige udbud af veerdipapirer over EUR
2.500.000.

Prospektforordningen
Kommissionens Forordning (EF) Nr. 809/2004 af 29. april 2004
med senere andringer.

Revisionsudvalgsbekendtgerelsen
Bekendtgerelse nr. 690 af 23. juni 2010 om revisionsudvalg i virk-
somheder samt koncerner, der er underlagt tilsyn af Finanstilsynet.

Selskabsloven
Lov nr. 470 af 12. juni 2009 om aktie- og anpartsselskaber, med
senere andringer.

SDA
Sammenslutningen Danske Andelskasser (ved Omdannelsen
oplest ved fusion med Omdannelsesselskabet DAB A/S).

SDA Bank A/S

Et selskab uden aktivitet, som af skattetekniske arsager indgik som
del af Omdannelsen (CVR-nr. 33388853). Fusioneret med DAB,
med DAB som det fortsaettende selskab. (Er det samme selskab
som Omdannelsesselskabet DAB A/S).

SDA-koncernen
Koncermnen (oplest ved Omdannelsen) bestdende af Andelskas-
seme, SDA og DAB for Omdannelsen.

Udbudte Aktier
Konverteringsaktierne og Emissionsaktierne samlet.

Tegningsperioden for Emissionsaktierne
8. juni 2011 kl. 9.00 dansk tid til 27. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid.

Tegningsperioden for Konverteringsaktierne
8. juni 2011 kl. 9.00 dansk tid til 27. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid.

Transaktionen

Samlet betegnelse for Omdannelsen, Gaeldskonverteringen, Emis-
sionen og optagelse til handel og officiel notering af samtlige aktier
i DAB pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S.

Veerdipapirhandelsloven
Lov om veerdipapirhandel m.v. som bekendtgjort ved lovbekendt-
gorelse 298 af 8. april 2011, med senere andringer.
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12. Ordliste

Afkast
Fortjenesten ved en investering. | Prospektet eksempelvis fortjenes-
ten ved at investere i Udbudte aktier eller DABs fortjeneste.

Afkastgrad

Et nogletal, der viser en virksomheds evne til at forrente sin kapital.
Nogletallet udregnes ved at dividere virksomhedens resultat for et
&r med virksomhedens aktiver.

Afkastmetoden

En metode til at beregne dagsveerdien af eksempelvis domicile-
jendomme. Metoden inddrager lejeindteegter, omkostninger og
afkastkrav.

Aktieklasse

Et selskab kan dele sine aktier op i forskellige klasser, der typisk
vil blive betegnet A-aktier, B-aktier, C-aktier osv. Af selskabets
vedtaegter vil forskellen i de forskellige aktieklassers rettigheder
(feks. ret til at stemme eller gj, ret til udbytte eller ej) veere beskre-
vet. DAB har kun én aktieklasse.

Aktiver

En betegnelse for de ressourcer, en virksomhed har/kontrollerer
og som forventes at bidrage positivt til virksomhedens fremtidige
resultat. Aktiver udger den ene side af Balancen, hvor Passiver
udger den anden side.

Allokering

En betegnelse for spredning eller fordeling af f.eks aktier. | Pro-
spektet omhandler allokering primeert situationen, hvor sd mange
investorer ensker at tegne Udbudte aktier, at der ikke er mulighed
for at efterkomme alle ansker.

Ansvarlig kapital

En betegnelse for det kapitalgrundlag, et pengeinstitut skal bruge
til at opfylde solvenskravet/solvensbehovet. Den ansvarlige kapital
udgeres af kernekapital og supplerende kapital, og supplerende
kapital mé hgjest udgere halvdelen af den ansvarlige kapital. Den
ansvarlige kapital korrigeres for kapitalelementer i andre kreditin-
stitutter.

Ansvarlig lanekapital

En betegnelse for kapital, et pengeinstitut kan lane til at supplere
kernekapitalen som ansvarlig kapital. For at lanekapitalen kan
betegnes som ansvarlig skal langiver selv tage ansvaret for denne
kapital — ved et pengeinstituts oplesning, far léngiver saledes forst
sit tilgodehavende daekket, nar/hvis alle andre kreditorer (udover
hybrid kernekapital) er betalt.

Associeret selskab/virksomhed
En betegnelse for et selskab/en virksomhed, hvor et andet selskab
(f.eks. DAB) ejer andele, og hvor ejerandelen betyder, at dette an-

det selskab har en betydelig indflydelse pa den virksomhedsmaes-
sige og finansielle ledelse.

Balance
Balancen angiver et selskabs formuestilling ved udgangen af en
regnskabsperiode og bestér af aktiver og passiver.

Basel I, II, 11l

Baselreglerne seetter de internationale standarder for finansiel
lovgivning og fastleegges af Baselkomitéen. Det ferste regelsaet
kom i 1988 (Basel 1), andet seet regler i 2004 (Basel Il) og tredje
seet (Basel IIl) vil blive indarbejdet i de kommende ar.

Baselkomiteen
Baselkomiteen bestar af nationalbankchefer fra de sterste vestlige
lande.

Basiskapital

Basiskapital bestar af kernekapital, hybrid kernekapital og sup-
plerende kapital. | pengeinstitutter skal basiskapitalen veere pa
mindst 8 % af de risikoveegtede poster (solvenskravet) og pa
mindst EUR 5 mio. (minimumskapitalkravet).

Basispoint
Basispoint bruges til at méle aendringer i rentesatser. Basispoint
svarer til 1/100 procentpoint.

(Kredit)Bonitet

Kreditbonitet bruges som en betegnelse for kvaliteten af en kredit-
portefelie og knytter sig til lantagernes mulighed for at tilbage-
betale lan.

Bytteforhold

Begrebet bytteforhold bruges primaert — og i Prospektet — i forhold
til landbruget og betegner forholdet mellem input og output, ek-
sempelvis forholdet mellem udgifterne til at producere et svin og
salgsprisen for dette svin.

Call-option

En call-option er en finansiel kontrakt, der giver den ene part en
ret, men ikke en pligt, til at kebe et givet aktiv, f.eks. en aktie, til
en bestemt pris, pé eller for et bestemt tidspunkt i fremtiden. For
denne ret betales en optionspraemie til den anden part.

Change of control

Change of control er en betegnelse for situationen, hvor ejer-
skabet/det endelige lederskab af en virksomhed, skifter haender.
Dette er i forbindelse med Omdannelsen sket for DAB, der fer
Omdannelsen var ejet af de 16 Andelskasser i SDA, og efter Om-
dannelsen er ejet af Fondene samt de Andelshavere/kunder, der
tegner Ombytnings-/Konverteringsaktier.
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CIBOR3

CIBOR star for Copenhagen Interbank Offered Rate og er en beteg-
nelse for renten péd kroneudlan uden sikkerhed mellem danske
banker med hej kreditveerdighed — det er altsd den rente, banker
med hgj kreditveerdighed betaler for at ldne penge af andre. Tallet
3 refererer til, at det er renten ved et 3 méneders |an. Referenc-
esatsen er siden 4. april 2011 blevet stillet af NASDAQ OMX Co-
penhagen pa baggrund af indsamling fra en raekke banker og blev
for denne dato stillet af Danmarks Nationalbank.

Clearing

Clearing er en betegnelse for alle aktiviteter fra det gjeblik en aftale
er indgdet til den er afsluttet. Clearing bruges typisk i forbindelse
med handel og er nedvendig, fordi handler i dag sker langt hur-
tigere, end de underliggende transaktioner kan gennemferes. Se
endvidere nedenfor.

Clearinghouse

Et clearinghouse er en virksomhed, der tilbyder clearing forstaet
s&dan, at clearinghouset deekker risikoen - for en eller begge virk-
somheder i en handel - for, at modparten ikke kan leve op til en
indgaet forpligtelse.

Debitorskifte
Debitorskifte betegner situationen, hvor en person overtager geeld
fra en anden person, der skylder penge (debitor).

Depositforretning
Depositforretninger betegner indskud i/fra andre pengeinstitutter.

Dobbeltbeskatningsoverenskomst

Flytter man til udlandet, skal man i visse tilfeelde fortsat betale skat
til Danmark. Hvis det er tilfeeldet, skal man som udgangspunkt
betale skat til Danmark af al indkomst, uanset om den stammer fra
Danmark eller fra udlandet.

Safremt Danmark har indgéet en dobbeltbeskatningsoverenskomst
med det land, hvortil man er flyttet, vil man i almindelighed ikke
komme til at betale skat til Danmark af alle indkomster, eller skat-
ten vil blive nedsat, for sa vidt angar de indkomster, som man ogsé
betaler skat af til det andet land.

Effektive rentes metode

Den effektive rente er den rente, der ger, at nutidsveerdien af alle
de fremtidige betalinger svarer til det udbetalte lanebeleb. Den ef-
fektive rente beregnes pé& baggrund af de forventede fremtidige
pengestremme pé ydelses- eller erhvervelsestidspunktet.

Efterstillet kapital

Efterstillet kapital er ldnekapital, der ved en virksomheds eventuelle
konkurs tilbagebetales efter den evrige geeld - bortset fra egenka-
pital. Hvis efterstillet kapital opfylder visse krav, kan den regnes for
supplerende kapital.

Egenkapital
Egenkapital er et udtryk for ejernes andel af virksomhed. Egenkapi-
talen i DAB bestdr af aktiekapitalen samt overferte overskud.

Emission
En emission er en udstedelse af aktier eller obligationer.

EQS (Det Europaeiske @konomiske Samarbejdsomrade)

Det Europaeiske @konomiske Samarbejdsomrade (EZS) omfatter
landene i EU samt de tre EFTA-lande Island, Norge og Liechten-
stein. Der er mellem landene i EGS forskellige frihandelsaftaler.

Finansielle Instrumenter

Finansielle instrumenter er eksempelvis aktier, obligationer, andre
veerdipapirer der kan sidestilles med aktier eller obligationer, an-
dele udstedt af institutter for kollektiv investering, pengemarkedsin-
strumenter, indlansbeviser, futures og optioner.

Afledte finansielle instrumenter

Et afledt finansielt instrument er et instrument, hvis veerdi er afledt
af veerdien pa et underliggende aktiv, f.eks. et veerdipapir, en vare
eller en valuta. Som eksempel pé afledte finansielle instrumenter
kan naevnes optioner og swaps.

Finansiel Stabilitet

Finansiel Stabilitet blev stiftet i oktober 2008 som led i en aftale
mellem den danske stat og den finansielle sektor i Danmark (Det
Private Beredskab) om sikring af finansiel stabilitet i Danmark. Fi-
nansiel Stabilitet er et selvsteendigt aktieselskab, hvis formal er at
medvirke til sikring af finansiel stabilitet i Danmark, herunder at
afvikle nedlidende pengeinstitutter der veelger at lade sig afvikle
gennem Finansiel Stabilitet. Finansiel Stabilitet havde endvidere
hjemmel til at indgd aftaler om ydelse af statsgaranti pa statens
vegne til I&n udstedt senest 31. december 2010.

Finanskrisen
Finanskrisen betegner den skonomiske krise, der ramte skono-
mien i det meste af verden i 2007 og 2008.

Finansradet
Finansraddet er en interesseorganisation for pengeinstitutterne i
Danmark.

Finanstilsynet

Finanstilsynet er en styrelse under @konomi- og Erhvervsministeri-
et og har til formal at fere tilsyn med, at den finansielle lovgivning
overholdes af de finansielle virksomheder samt af udstedere og
investorer pa veerdipapirmarkedet.

Fondsradet
Fondsradet ferer kontrol med, at bersnoterede virksomheder over-
holder de geeldende regnskabsregler i deres finansielle rapporter.

Fortegningsret
Fortegningsret betegner den ret, aktionzerer i et selskab har
til forholdsmeessigt at nytegne de aktier, selskabet udbyder i
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forbindelse med en (kontant) udvidelse af aktiekapitalen. En
fortegningsret sikrer altsd, at en aktioneaer kan bevare en relativ
ejerandel af et selskab.

Forpligtelser

Forpligtelser betegner noget, man som virksomhed eller privatper-
son har forpligtet sig til - altsd eksempelvis at tilbagebetale et lan.
Huvis forpligtelsen er hensat betyder det, at man i et regnskab har
afsat et beleb til en sandsynlig - men usikker - fremtidig ekonomisk
forpligtelse.

Funding

Funding bruges generelt - og i Prospektet - som betegnelse for
pengeinstitutters lan af penge (typisk ved udstedelse af obligation-
er) til styrkelse af likviditeten.

Lang funding
Lang funding er funding med en lebetid pd mere end et ar.

Kort funding
Kort funding er funding med en lebetid pa mindre end et ar.

Fundingmarkedet

Funding sker typisk ved, at en bank laner af en anden bank, en
pensionskasse, et investeringsselskab e.l. Mulighederne for dette
betegnes fundingmarkedet.

Garantier

En garanti betegner i Prospektet de garantier, et pengeinstitut stiller
som sikkerhed for en kundes forpligtelse til at opfylde en kontrakt
- s& kunden eller kundens samarbejdspartner er sikret, hvis mod-
parten ikke opfylder sin kontrakt.

Garantiprovision
Garantiprovision er pengeinstituttets vederlag for at stille en garanti.

Green Shoe

En Green Shoe er det samme som en overallokeringsret eller
overtildeling - det vil sige en ret for udsteder til at udstede ekstra
aktier, hvis efterspergslen efter de ferst udstedte aktier overstiger
det udbudte antal.

Gruppeinddeling (Finanstilsynets)

Finanstilsynet inddeler de danske pengeinstitutter i fire grupper
baseret pa pengeinstitutternes arbejdende kapital (indlén, udst-
edte obligationer, efterstillede kapitalindskud og egenkapital). Ind-
delingen er senest revideret pr. 1. april 2011, hvor der er sket en
mindre aendring - de i Prospektet angivne grupper er baseret pa
den i forhold til &ret geeldende inddeling, hvilket fer 1. april 2011
vil sige (greenser fra 1. april 2011 er anfert i parentesen):

Gruppe 1: Arbejdende kapital over DKK 50 mia. (DKK 65 mia.)
Gruppe 2: Arbejdende kapital over DKK 10 mia. (DKK 12 mia.)
Gruppe 3: Arbejdende kapital over DKK 250 mio.

Gruppe 4: Arbejdende kapital under DKK 250 mio.

DAB ligger i Gruppe 2.

Haircut

Et haircut er en betegnelse for en reduktion i veerdien af aktiver.
| Prospektet geelder dette i al vaesentlighed ved risikovurdering af
landbrug.

Hybrid kernekapital

Hybrid kernekapital er et l&n, man som eksempelvis pengeinsti-
tut kan bruge til at styrke sin kernekapital. Hybrid kernekapital er
blandt andet kendetegnet ved, at ldnet principielt er uopsigeligt, og
at langiver i tilfeelde af pengeinstituttets konkurs ferst vil kunne fa
lanet tilbagebetalt efter alle andre kreditorer (bortset fra aktionaer-
er) er betalt. DAB har lant hybrid kernekapital af Staten for DKK
399,6 mio. i henhold til Lov om statsligt kapitalindskud i kreditin-
stitutter (Bankpakke II).

IFRS

IFRS stdr International Financial Reporting Standards, hvilket er et
seet internationale regnskabsstandarder, alle bersnoterede virk-
somheder i EU skal anvende ved aflaeggelse af regnskab.

Indlan

Indlén er betegnelsen for likvide midler, kunder har stdende i et
pengeinstitut. Det vil i al veesentlighed sige indestdende pa konti i
pengeinstituttet.

Investeringsforening

En investeringsforening er en sammenslutning af investorer, der er
gdet sammen om at investere midler. Investeringsforeningerne kan
saledes héndtere kab og salg af veerdipapirer pa vegne af medlem-
merne med det formal at sikre medlemmerne et afkast og sikre, at
investeringen sker i henhold til ensket risikoprofil.

ISIN-kode

En ISIN-kode er en forkortelse for International Securities Identify-
ing Number, og det er en kode, der anvendes til at identificere
veerdipapirer. Det er sd at sige et veerdipapirs personnummer.

Jurisdiktion
Jurisdiktion er et omrade, som en domstol eller et land udever
myndighed over.

Kapitalandele

Kapitalandele er en betegnelse for aktier og anparter. Hvis man
ejer kapitalandele i en virksomhed, svarer det sdledes eksempelvis
til at eje aktier i viksomheden.

Kapitalbase
Kapitalbase er en betegnelse for den samlede kapital i et pengein-
stitut - kernekapital sével som supplerende kapital.

Kapitalbesiddelser
Kapitalbesiddelser er i Prospektet at ligestille med kapitalandele -
altsd ejerandele i virksomheder.




Kapitalinteresser
Kapitalinteresser er i Prospektet at sidestille med kapitalandele -
altsé ejerandele i virksomheder.

Kernekapital
Egenkapital og eventuel hybrid kernekapital betegnes tilsammen
som kernekapital.

Konjunkturer

Konjunkturer betegner svingninger i en gkonomi, f.eks. Danmarks
okonomi eller verdensekonomien. Frem til Finanskrisen var der i
verden en hgjkonjunktur (med f.eks. gkonomiske vaekst og lav le-
dighed), mens der efterfelgende har veeret en lavkonjunktur.

Konsolidering
Konsolidering anvendes i Prospektet som betegnelse for en ud-
vikling i en branche (feks. finansbranchen), hvor der gennem
sammenlaegninger af virksomheder skabes faerre men steerkere
virksomheder.

Kreditkoncentrationsrisiko

Kreditkoncentrationsrisikoen er en betegnelse for den risiko, et
pengeinstitut patager sig ved eksempelvis at have ydet en stor an-
del af sit udlan til et bestemt erhvery, til fa store kunder eller i et
lille geografisk omrade.

Kreditvurderingsinstitut

Kreditvurderingsinstitutter vurderer virksomheders og landes evne
til at forrente og tilbagebetale et lan, hvilket sker i form af en kredi-
trating. Kendte kreditvurderingsinstitutter er Moody's, Standard &
Poor's og Fitch.

Kuponrente
Kuponrente er en betegnelse for den pélydende rente pa en ob-
ligation.

Kursspread
Kursspread er forskellen pé salgs- og kebsprisen pa et veerdipapir.

Lagerprincippet

Lagerprincippet er en metode til opgerelse af afkastet af en veer-
dipapirbeholdning. Kursgevinster og tab som felge af aendringer i
markedskursen medregnes i afkastet, uanset om veerdipapirerne
er blevet solgt eller ej. Det betyder, at man som investor kommer
til at betale skat af en eventuel kursstigning pa sine aktier, selv om
man altsd ikke har solgt disse aktier.

Likvidation

Likvidation af en virksomhed kan ske som frivillig likvidation f.eks.
i sammenhang med en efterfelgende lukning, eller som tvungen
likvidation i forbindelse med virksomhedens konkurs. Ved likvida-
tionen seelges alle virksomhedens faste aktiver (f.eks. maskiner og
ejendomme), og belebet herfra bruges til at indfri virksomhedens
geeld. Er der her efter et overskud tilbage, udbetales dette til virk-
somhedens ejere.

Likviditet

Likviditet er en betegnelse for en virksomheds kortsigtede betal-
ingsformaen. Det vil sige de midler, der umiddelbart er til radighed
til at betale eventuelle forpligtelser.

Likviditetsberedskab
Likviditetsberedskabet er alle de likvide ressourcer, et aktieselskab
rader over.

Lines
Lines er en betegnelse for bevilligede kreditfaciliteter - altsa en virk-
somheds bevilligede lanemuligheder.

Lock-up-aftaler

Lock-up-aftaler betegner aftaler, hvor aktier er solgt til en person
med et krav om, at denne person ikke mé szelge aktiemne fer efter
en naermere fastlagt periode. Lock-up anvendes i forbindelse med
eksempelvis optionsprogrammer.

Lokale Pengeinstitutter
Lokale Pengeinstitutter er en forening for godt 90 lokale banker,
sparekasser og andelskasser i Danmark, Feergerne og Grenland,
som DAB er medlem af.

Makrogkonomi
Makrogkonomi betegner den del af ekonomien, der har at gere
med de overordnede gkonomiske linjer og tendenser i samfundet.

Markedsvolatilitet
Markedsvolatilitet betegner udsving pa et marked - eksempelvis
udsving i kurserne pé et aktiemarked.

Markedsgkonomi
| Prospektet betegner markedsgkonomi situationen pé eksempel-
vis aktie- og obligationsmarkederne.

Market Maker
En Market Maker er en markedsdeltager, der lebende stiller salgs-
og kebspriser i et veerdipapir.

Mikrogkonomi
Mikrogkonomi betegner den del af ekonomien, der har at gere
med skonomien hos/i individer, husholdninger og virksomheder.

Moneteer
Moneteer refererer til penge, menter og/eller valuta.

Nedskrivninger

Nedskrivninger betegner i Prospektet i al veesentlighed nedskriv-
ninger p& udlan. Pengeinstitutter skal ud fra naermere fastlagte
regler lobende vurdere sine udlan for at se, om der er indikationer
for veerdiforringelse (skonomiske vanskeligheder, kontraktbrud
og/eller lignende) og skal sd nedskrive veerdien af de udlén, hvor
dette er tilfaeldet. Man skal altsé pa forhand indregne et forventet
tab i regnskabet.
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Nedskrivningsprocent

Nedskrivningsprocenten angiver, hvor stor en andel af et pengein-
stituts udlan, det i en given periode er vurderet nedvendigt at
nedskrive pa. Nedskrivningsprocenten beregnes ved at seette ned-
skrivningsbelebet i relation til summen af udldn og garantier for
nedskrivninger.

NIBOR3

NIBOR stér for Norwegian Interbank Offered Rate og er en beteg-
nelse for renten pa kroneudldn uden sikkerhed mellem norske
banker med hej kreditveerdighed — det er altsd den rente, banker
med hej kreditveerdighed betaler for at ldne penge af andre. Tallet
3 refererer til, at det er renten ved et 3 maneders 1an. NIBOR3
bruges som referencesats i forskellige sammenhaenge.

Nominelt

Nominel veerdi eller nominelt beleb betegner det beleb, der er
patrykt et veerdipapir. Den nominelle veerdi af en aktie i DAB er
eksempelvis DKK 10.

Omsaetningspapirer
Omsaetningspapir er en faellesbetegnelse for aktier og geeldsbreve
med videre, der kan omseettes p& eksempelvis en bars.

Overallokeringsret
Se Green Shoe.

Overtildeling
Se Green Shoe.

Passiver

| et regnskab viser Passiver en virksomheds kapitalfremskaffelse i
form af dels henseettelser til forpligtelser, dels lant kapital (geeld)
og dels egenkapital Passiver udger den ene side af Balancen, hvor
Aktiver udger den anden side.

Personer - fysiske
En fysisk person er en person af ked og blod - alts& ét menneske.

Personer — juridiske

En juridisk person betegner en sammenslutning af fysiske person-
er, der sasmmen har samme ret som én fysisk person - det kan ek-
sempelvis veere en kommune, Staten, nogle former for selskaber
(herunder bl.a. aktieselskaber) og foreninger mm.

Portefelje

En portefelje er en gruppe af aktiver, der kan ses under et. Ordet
bruges oftest i forhold til veerdipapirer, og en portefelje af veerdi-
papirer kan eksempelvis besta af forskellige aktier, obligationer og
finansielle instrumenter.

Portefoljeaktier
Portefoljeaktier betegner aktierne i en portefalje jf. ovenfor.

Positioner

Positioner bruges i Prospektet i al vaesentlighed i relation til ak-
tiepositioner, valutapositioner o.l. En Position er en placering af
midler i veerdipapirer, og aktiepositioner betegner sdledes eksem-
pelvis en investors investeringer i aktier.

Provision

Provision betegner en procent- eller promillesats, en kunde betaler
til eksempelvis en bank for at fa radighed over en kassekredit eller
et realkreditlan. Det er sdledes ogsa lig en banks indtjening ved for
eksempel at formidle et realkreditlan.

Rating
En Rating er en vurdering af virksomheders og landes evne til at
forrente og tilbagebetale et 1an. Se ogsa Kreditvurderingsinstitut.

Realkreditlén

Realkreditlén tilbydes af realkreditinstitutter og er baseret pé obli-
gationer. Nar man optager et realkreditlan, udsteder realkreditin-
stituttet sdledes obligationer pa ens vegne, og kunden/instituttet
seelger disse pa de finansielle markeder, hvorefter man modtager
de penge, der kommer ind ved salget (fratrukket omkostninger).
Prisen pé et realkreditlén afgeres altsd bl.a. af, hvilken pris obliga-
tionen kan seelges til. DAB samarbejder med Totalkredit og DLR
Kredit om udstedelse af realkreditlan.

Regres
Regres betegner et krav pa godtgerelse for noget, man har betalt
pa andres vegne.

Rente

Rente betegner prisen pa eksempelvis ind- og udldn. Det er
saledes eksempelvis den betaling, man far for at have indlan i et
pengeinstitut, og den pris, man skal betale, for at lane penge i et
pengeinstitut.

Rentemarginalen

Rentemarginalen er forskellen mellem den gennemsnitlige udlans-
rente og den gennemsnitlige indlansrente i et pengeinstitut. Det er
altsa forskellen pé, hvad et pengeinstitut giver i rente for indlan og
modtager i rente for udlan.

Reserver

Reserver betegner en del af et selskabs egenkapital. Der skelnes
mellem bundne og frie reserver. De bundne reserver er eksem-
pelvis aktiekapital og vedteegtsmaessige reserver, og disse kan ikke
traekkes ud af et selskab. De frie reserver er eksempelvis overfert
overskud og overkurs ved en emission, og disse kan traekkes ud
af et selskab.

Risikovaegtede poster

Risikoveegtede poster er en betegnelse for poster med kreditrisiko,
aktierisiko, renterisiko, valutarisiko, rdvarerisiko, operationel risiko
og risiko pa materielle aktiver m.v. Risikoveegtede poster bruges til
at beregne et pengeinstituts solvensprocent.




Sambeskatning

Sambeskatning kan geelde for bade selskaber og eegtefeller. |
forhold til selskaber betydet det, at eksempelvis selskaber i en kon-
cern betaler skat som ét selskab.

Segment

Et segment er en betegnelse for en del af noget. Et markedsseg-
ment betegner eksempelvis en del af et marked, mens eksempel-
vis privatkundesegmentet i Prospektet referer til alle DABs privat-
kunder.

Sektoraktier

Sektoraktier betegner aktier i virksomheder i en specifik sektor. |
Prospektet drejer det sig om aktier i virksomheder inden for finans-
sektoren.

Seniorkapital

Seniorkapital er kapital, der er foranstillet al anden efterstillet geeld
(f.eks. hybrid kernekapital og ansvarlig Idnekapital), hvorfor langiver
altsé i tilfeelde af lantagers konkurs er berettiget til tilbagebetaling
for langivere af andre typer efterstillet geeld.

Servitutter
En Servitut er en begraensning/rettighed angéende, hvad man som
ejer af eksempelvis en grund eller et hus ma gere med grunden
eller huset.

Solvens
Solvensen er en betegnelse for et pengeinstituts evne til at modsta
fremtidige tab.

Solvensbehov

Solvensbehovet er et negletal for den risiko, penge- og realkred-
itinstitutter driver deres virksomhed under. Solvensbehovet er et
procenttal, der ifelge loven mindst skal veere p& 8, men som kan
veere hejere afhaengig af bankens risikoprofil. Det enkelte penge-
eller realkreditinstitut skal selv opgere solvensbehovet som den
tilstraekkelige basiskapital sat i forhold til de risikovaegtede poster.

Solvenskrav

Solvenskravet er en betegnelse for det lovgivningsbestemte mind-
stekrav til solvensen, der er p& 8 %, medmindre Finanstilsynet har
fastsat et individuelt hejere solvenskrav.

Solvensprocent

Solvensprocenten beregnes som basiskapitalen i forhold til de
risikoveegtede poster. Solvensprocenten skal ses i sammenhaeng
med solvensbehovet og differencen betegnes som den solvens-
meessige overdaekning.

Stresstest

En stresstest er en betegnelse for en test, hvor man vurderer
hvordan eksempelvis et pengenstitut ville klare sig, hvis en raekke
wkonomiske forhold blev forvaerret.

Supplerende kapital

Supplerende kapital er kapitalelementer, der supplerer kernekapital
og hybrid kernekapital, og skal opfylde visse krav. Supplerende ka-
pital bestdr i al vaesentlighed af Ansvarlig lanekapital.

Syndikeret I&an

Et syndikeret 1&n er et I&n, hvor flere banker i forening yder lan og
kreditter til en kunde pé enslydende vilkdr, hvormed disse bankers
kreditrisiko spredes.

Tier 1-kapital
Tier 1-kapital tilsvarer kernekapital.

Tier 2-kapital
Tier 2-kapital er det samme som efterstillet kapital og herunder
supplerende kapital.

Tilbagediskontering

Tilbagediskontering er en metode til at bestemme den nutidige
veerdi (altsa veerdien "i dag”) af en investering eller fremtidig udgift
under hensyntagen til renten.

Tranche

Tranche betyder del og bruges i forbindelse med udbud af veerdi-
papirer eller 1an. Hvis et 1an er delt op i flere trancher, betyder det
saledes, at det er delt op i flere dele, der for eksempel kan have
forskellige tilbagebetalingsdatoer.

Udbytte

Udbytte betegner den del af et selskabs frie Reserver, der efter
en generalforsamlingsbeslutning udbetales til selskabets ejere/
aktioneerer. Udbytte fordeles i forhold til sterrelsen af ejernes aktie-
poster i selskabet.

Udlodning
Udlodning betegner udbetaling af udbytte.

Udsteder
Udsteder er i Prospektet en betegnelse for den, der udsteder aktier
(tilbyder aktier til salg), hvilket i dette tilfaelde er DAB.

Urealiseret grundlag

Urealiseret grundlag er et begreb, der bruges i forbindelse med
Lagerprincippet, hvor man beskattes, selv om eksempelvis aktier
ikke er realiserede.

Warrants
En Warrant er en ret til at tegne nye aktier.

Zone A-lande

Zone A-lande er lande, der betegnes som seerligt sikre, hvorfor
udlan til/investering i virksomheder/veerdipapirer i disse lande
opndr en mere fordelagtig behandling end tilsvarende udlan og
veerdipapirer fra andre lande.
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Appendiks 1 - Vedtaegter

Vedtaegter
for
DANSKE ANDELSKASSERS BANK A/S

Bankens navn, hjemsted og formal

§1
Bankens navn er Danske Andelskassers Bank A/S. Bankens hjemsted er i Viborg Kommune.
Banken ferer folgende binavne:

ANDELSKASSEN ALSSUND A/S, ANDELSKASSEN FREDERIKS A/S, ANDELSKASSEN FYN A/S, ANDELSKASSEN HIMMERLAND A/S,
HORNE ANDELSKASSE A/S, JERNVED ROMZ ANDELSKASSE A/S, KERUP-JANDERUP ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN MIDT-
THY A/S, ANDELSKASSEN MIDTVEST A/S, ANDELSKASSEN NORDDJURS A/S, ANDELSKASSEN NORD@STIYLLAND A/S, NAESBJERG
ANDELSKASSE A/S, OURE-VEJSTRUP ANDELSKASSE A/S, OUTRUP ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN SYDVESTJYLLAND A/S, AN-
DELSKASSEN S@NDERJYLLAND A/S, VAMMEN-RGZDDING ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN VARDE A/S, ANDELSKASSEN RAN-
DERS A/S, ANDELSKASSEN @STIYLLAND A/S, HAMMERSH@J ANDELSKASSE A/S, HARRIDSLEV ANDELSKASSE A/S, THORSAGER
ANDELSKASSE A/S, THIRSTRUP ANDELSKASSE A/S, PRUM ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN ALSLEV A/S, ANDELSKASSEN
ANSAGER A/S, ANDELSKASSEN GRINDSTED A/S, ANDELSKASSEN OKSB@L A/S, ANDELSKASSEN @LGOD A/S, BILLUM ANDELS-
KASSE A/S, SKOVLUND ANDELSKASSE A/S, THORSTRUP ANDELSKASSE A/S, @SE ANDELSKASSE A/S, RGIDDING ANDELSKASSE
A/S, VAMMEN ANDELSKASSE A/S, AGERBAK ANDELSKASSE A/S, AGERBAK-GLEJBJERG ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN
GRIMSTRUP A/S, ARRE OG OMEGNS ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN HZRUPHAV A/S, ANDELSKASSEN RENS A/S, ANDELS-
KASSEN SONDERBORG A/S, ANDELSKASSEN TINGLEV A/S, TANDSLET ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN BRAMMING A/S, AN-
DELSKASSEN EGEB/AK-HVIDING A/S, ANDELSKASSEN GREDSTEDBRO A/S, ANDELSKASSEN RIBE A/S, ANDELSKASSEN SYDJYL-
LAND A/S, ANDELSKASSEN T@NDER A/S, ROMZ ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN BORG A/S, ANDELSKASSEN BORK A/S,
ANDELSKASSEN HOLSTEBRO A/S, ANDELSKASSEN LOGSTRUP A/S, ANDELSKASSEN MIDTJYLLAND A/S, ANDELSKASSEN SKIVE
A/S, ANDELSKASSEN SKJERN A/S, ANDELSKASSEN TARM A/S, ANDELSKASSEN VESTJIYLLAND A/S, ANDELSKASSEN VIBORG A/S,
BORDING ANDELSKASSE A/S, IKAST ANDELSKASSE A/S, VORGOD ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN HADSUND A/S, ANDELS-
KASSEN NORD A/S, ANDELSKASSEN SKELUND A/S, ANDELSKASSEN @STER HURUP A/S, ARDEN ANDELSKASSE A/S, HOBRO
ANDELSKASSE A/S, KLEJTRUP ANDELSKASSE A/S, ONSILD ANDELSKASSE A/S, OUE ANDELSKASSE A/S, ROSTRUP ANDELSKASSE
A/S, ANDELSKASSEN SVENDBORG A/S, ANDELSKASSEN EGEBJERG A/S, ANDELSKASSEN MIDTFYN A/S, ANDELSKASSEN RINGE
A/S, GISLEV ANDELSKASSE A/S, KV ERNDRUP ANDELSKASSE A/S, AARS ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN VESTHIMMERLAND
A/S, HVAM ANDELSKASSE A/S, HVILSOM ANDELSKASSE A/S, MEJLBY ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN HADERUP A/S, FREDE-
RIKS ANDELSKASSE A/S, HADERUP ANDELSKASSE A/S, ANDELSKASSEN FOR ALS OG SUNDEVED A/S.

Stk. 1. Bankens formal er at drive bankvirksomhed.




Bankens kapitalgrundlag

Stk. 1.

Stk. 2.

Stk. 3.

Stk. 1.

Stk. 2.

Stk. 3.

Stk. 4.

Stk. 5.

Stk. 6.

Stk. 1.

§3
Bankens aktiekapital udger kr. 375.000.000 fordelt pé aktier a kr. 10,00 eller multipla heraf.

Indtil den 31.12.2011 er bestyrelsen bemyndiget til at forhgje aktiekapitalen ad én (1) gang ved gaeldskonvertering af an-
delsbeviser med minimum nominelt kr. 10 og indtil nominelt kr. 11.600.000 til brug for afgivelse af tilbud til de hidtidige
andelshavere i medlemsandelskasser i SDA efter reglerne i Lov om finansiel virksomhed § 208. For de nye aktier skal geelde,
at de er navneaktier, og de kan pé begaering af aktionaererne noteres pé& navn i bankens ejerbog. Aktierne kan ikke transpor-
teres til iheendehaveren. Aktierne skal vaere omsaetningspapirer. Der skal ikke geelde indskreenkninger i de nye aktionaerers
fortegningsret ved fremtidige forhgjelser. For de aktier, der udstedes i henhold til denne bemyndigelse, skal der med hensyn
til rettigheder, indleselighed og omseettelighed geelde samme regler som for evrige aktier. Bankens aktionaerer har ikke
forholdsmaessig fortegningsret til tegning af de nye aktier. Tegningskursen (ombytningskursen) fastseettes af bestyrelsen, der
tillige fastseetter avrige fornadne vilkar. De nye aktier skal give ret til udbytte og andre rettigheder i selskabet fra tidspunktet for
kapitalforhejelsens registrering i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage vedteegtsaendringer
som felge af kapitalforhgjelsen.

Indtil den 31.12.2011 er bestyrelsen bemyndiget til at forheje aktiekapitalen ad én (1) gang med minimum nominelt kr.
10 og indtil nominelt kr. 310.000.000 ved kontantindskud med fortegningsret for selskabets aktionzerer. For de nye aktier
skal geelde, at de er navneaktier, og de kan pé& begzering af aktionaererne noteres pa navn i bankens ejerbog. Aktierne kan
ikke transporteres til ihaendehaveren. Aktierne skal vaere omseetningspapirer. Der skal ikke geelde indskraenkninger i de nye
aktionaerers fortegningsret ved fremtidige forhgjelser. For de aktier, der udstedes i henhold til denne bemyndigelse, skal der
med hensyn til rettigheder, indleselighed og omseettelighed gaelde samme regler som for evrige aktier. Tegningskursen fast-
seettes af bestyrelsen, der tillige fastseetter ovrige fornedne vilkar. De nye aktier skal give ret til udbytte og andre rettigheder i
selskabet fra det tidspunkt, som fastseettes af bestyrelsen i forhgjelsesbeslutningen. Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage
vedteegtsaendringer som felge af kapitalforhgjelsen.

§4

Aktierne er navneaktier og kan pa begeering af aktionaeren noteres pa navn i bankens ejerbog. Aktierne kan ikke transporteres
til iheendehaveren. Aktierne er omseetningspapirer.

Erhververen af en aktie kan kun udeve de rettigheder, som tilkommer en aktionzer, sdfremt vedkommende er noteret i ejer-
bogen eller har anmeldt og dokumenteret sin erhvervelse over for banken. Dette gaelder dog ikke retten til udbytte og andre

udbetalinger samt retten til nye aktier ved kapitaludvidelser.

Ingen aktioneer er pligtig til at lade sine aktier indlese helt eller delvist. Ingen aktier har seerlige rettigheder. Aktierne er frit
omseettelige.

Bankens ejerbog feres af VP Investor Services A/S, CVR.nr. 3020 1183.

Transport af navnenoterede aktier skal, for at have retsvirkning over for banken, vaere noteret af denne. Banken har intet
ansvar for noterede transporters aegthed eller gyldighed.

Aktierne udstedes gennem VP Securities A/S.

§5

Udbytte, besluttet af generalforsamlingen, udbetales fra bankens kontor efter &rsrapportens godkendelse.
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Aktionaerkredse

Stk. 1.

Stk. 2.

§6

Bankens geografiske arbejdsomrade er opdelt i 6 regioner med en aktionaerkreds tilknyttet hver region. Inddelingen fremgér
af bilag 1 til vedtaegterne, der udger en integreret del heraf. Beslutning om sammenlaegning af aktionaerkredse kan treeffes af
bankens bestyrelse, safremt et flertal af de involverede aktionaerrddsmedlemmer er enige heri.

Safremt erhvervelse af bankens aktier sker gennem en af bankens filialer, kan vedkommende aktionaer veelge hvilken ak-
tionaerkreds, aktionaeren ensker at tilhere. Safremt der ved aktiekebet ikke foretages sddan et valg, eller aktiekebet sker
gennem andet pengeinstitut, vil aktionaeren blive registreret som herende til den aktionaerkreds, inden for hvilken aktionaeren
har bopael, opgivet til ejerbogen efter aktieerhvervelsen. En aktionzer kan alene noteres som tilherende én aktionaerkreds,
men kan ved skriftlig anmodning herom til banken begaere sig noteret som tilherende en anden aktionaerkreds. Aktionaerer
med bopael i udlandet indgér i aktionaerkreds Vestjylland.

Aktionzerrad

Stk. 1.

Stk. 2.

Stk. 3.

Stk. 1.

§7

I hver af bankens aktionzerkredse veelger aktionzererne et aktionzerrdd p& 15-30 medlemmer. Antallet fastseettes af bankens
bestyrelse umiddelbart forud for atholdelse af aktionaermeder, jfr. § 9. Aktionaerrddsmedlemmer vaelges for 2 ar ad gangen,
sdledes at halvdelen er pé valg hvert ar. Valget atholdes pa de i § 9 nzevnte aktionaermeder. Valget er geeldende fra valgtid-
spunktet, og genvalg kan finde sted.

Aktioneerrddenes opgave er at virke til fremme af bankens virke i aktionaerkredsen. De naermere regler om aktionaerrddenes
funktion fastseettes af bankens bestyrelse.

Ved sammenlaegning af bankens aktioneerkredse skal alle aktionaerrddsmedlemmer fra de sammenlagte aktionaerkredse pa
valg pa ferstkommende aktioneermede. Bankens interne revision foretager lodtraekning om, hvilke af aktionaerrddsmedlem-
merne der skal pa valg naestfelgende é&r.

§7 a

| perioden fra naerveerende vedteegters vedtagelse og indtil afholdelsen af de aktionaermeder, der afholdes senest forud for
bankens ordinzere generalforsamling i 2014, udgeres bankens aktionzerrad af felgende:

Aktioneerrad Midtjylland udgeres af de pa fusionstidspunktet vaerende bestyrelsesmedlemmer og eventuelt valgte suppleant-
er i daveerende Andelskassen MidtVest, Vammen-Redding Andelskasse, Andelskassen Frederiks og Andelskassen Midtthy.

Aktioneerrdd Fyn udgeres af de pa fusionstidspunktet veerende bestyrelsesmedlemmer og eventuelt valgte suppleanter i
daveerende Andelskassen Fyn og Oure-Vejstrup Andelskasse.

Aktioneerrdd @stjylland udgeres af de pé fusionstidspunktet vaerende bestyrelsesmedlemmer og eventuelt valgte suppleanter
i daveerende Andelskassen @stjylland, Andelskassen Himmerland og Andelskassen Norddjurs.

Aktioneerrad Vestjylland udgeres af de pé fusionstidspunktet vaerende bestyrelsesmedlemmer og eventuelt valgte suppleant-
er i daveerende Andelskassen Varde, Outrup Andelskasse, Horne Andelskasse, Naesbjerg Andelskasse og Keerup-Janderup
Andelskasse.
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Stk. 1.

Stk. 2.

Stk. 3.

Stk. 4.

Aktionaerrdd Sydjylland udgeres af de pa fusionstidspunktet vaerende bestyrelsesmedlemmer og eventuelt valgte suppleanter
i daveerende Andelskassen Sydjylland.

Aktionaerrdd Senderjylland udgeres af de pa fusionstidspunktet vaerende bestyrelsesmedlemmer og eventuelt valgte sup-
pleanter i davaerende Andelskassen Senderjylland.

Ved aktionzermedet, der atholdes umiddelbart fer ordinaer generalforsamling i banken i 2014, veelges aktionzerrédet i alle
aktionaerkredse i overensstemmelse med foranstdende og efterfelgende vedtaegtsbestemmelser om aktionaerrad, og i over-
ensstemmelse med det for aktioneerrédsvalg geeldende valgregulativ.

§8

Valgbare til aktionaerrddet er personlige aktionaerer, som er myndige, og som kan dokumentere, at de, inden den 1. januar
forud for aktionaermedet, er noteret eller har begzeret deres aktier noteret som tilherende til den pageeldende aktionaerkreds,
og som pa datoen for indkaldelse til aktionaermedet fortsat ejer aktier i banken, registreret i den pageeldende aktionaerkreds.
Medarbejdere i banken eller dennes dattervirksomheder kan ikke veelges til aktionaerradene.

Aktioneerkredsens aktioneerer kan indsende forslag til kandidater til aktionaerradet. Forslaget skal veere godtaget af banken
senest den 15. januar eller den neestfelgende hverdag, safremt 15. januar er en lerdag eller en sendag. Listen over kandidater

offentliggeres samtidig med indkaldelse til aktioneermedet.

Opharer et aktionzerrddsmedlem med at have sine aktier registreret i aktionzerkredsen, skal dette udtraede af aktionaerradet.
Afgar et aktionaerrddsmedlem i valgperioden, veelges nyt medlem ved ferstkommende aktionaermede.

Valg gennemferes i avrigt i overensstemmelse med reglerne i det af bankens bestyrelse til enhver tid fastsatte valgregulativ.

Aktionzermeder

Stk. 1.

Stk. 2.

Stk. 3.

Stk. 4.

§9

Hvert ar, til afholdelse senest 5 uger for bankens ordinzere generalforsamling, indkaldes aktionaererne i hver aktionaerkreds til
et aktionaermede. Indkaldelse skal ske med mindst 14 dages varsel ved bekendtgerelse i et eller flere af de i aktionaerkred-
sen udkommende dagblade eller ugeaviser samt ved meddelelse til de stemmeberettigede aktioneerer. Indkaldelse kan
ske ved e-mail efter neermere aftale med aktionaererne. Bankens bestyrelse kan beslutte, at der skal leses adgangskort til
aktionzermederne.

Pa aktionaermedet afgives beretning om selskabets virksomhed med seerlig veegt pa udviklingen inden for aktionaerkredsen.
Endvidere foretages valg af medlemmer til aktionaerradet.

Stemmeberettigede pa aktionzermederne er aktionaerer, som kan dokumentere, at de pa indkaldelsesdagen for aktionserme-
det er noteret som tilherende den pageeldende aktionaerkreds.

Stemmeafgivelse ved valg af aktionzerrad kan ske pa aktionaermeder, ved brev eller ved elektronisk afstemning. Stemmeaf-
givelsen sker i gvrigt efter valgregulativ fastsat af bankens bestyrelse.
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Bankens ledelse

Bankens ledelse udgeres af

Generalforsamlingen

Stk. 1.

Stk. 2.

Stk. 3.

Stk. 1.

Stk. 2.

Stk. 3.

Stk. 4.

§10
1. Generalforsamlingen.
2. Bestyrelsen.
3. Direktionen.

§11

Den ordinaere generalforsamling afholdes hvert &r inden den 30. april pa et af bankens bestyrelse valgt sted i Region Midtjyl-
land.

Ekstraordineer generalforsamling afholdes efter beslutning af generalforsamlingen, eller p& begeering af 2 medlemmer af
bestyrelsen, revisionen eller af aktionzerer, der repraesenterer mindst 5% af aktiekapitalen.

Begeering herom med angivelse af forhandlingsemne skal indsendes til banken, og generalforsamlingen skal indkaldes inden
2 uger efter begaeringens modtagelse og efter samme regler som den ordineere generalforsamling.

§12

Generalforsamlinger indkaldes af bestyrelsen ved bekendtgerelse i et landsdaekkende dagblad, samt ved brev til hver noteret
aktionaer, der til ejerbogen har fremsat begeering herom. Indkaldelsen offentliggeres endvidere via bankens hjemmeside.
Indkaldelsen, der skal indeholde dagsorden for generalforsamlingen, skal foretages tidligst 5 uger og senest 3 uger forud for
denne. Hvis der er fremsat forslag, til hvis vedtagelse der kraeves kvalificeret majoritet, skal forslagets vaesentligste indhold
tillige angives i indkaldelsen. | de tilfeelde, hvor lovgivningen stiller krav herom, skal indkaldelsen indeholde den fulde ordlyd
af forslaget og sendes til enhver noteret aktioneer.

Forslag fra aktionaerer m4, for at komme til behandling p& den ordinaere generalforsamling, veere indsendt skriftligt til besty-
relsen senest 6 uger for generalforsamlingen. Bestyrelsen afger, om forslag, modtaget senere, er fremsat i sa god tid, at
emnet kan optages pa dagsordenen.

Senest 3 uger for generalforsamlingen skal dagsorden og de fuldsteendige forslag, som agtes fremsat pa generalforsamlingen
og for den ordinaere generalforsamlings vedkommende tillige arsrapporten, samt de dokumenter, der skal fremlaegges pa
generalforsamlingen, offentliggeres pa bankens hjemmeside, www.dabank.dk, tillige med angivelse af det samlede antal ak-
tier og stemmerettigheder pé datoen for indkaldelsen samt formularer til brug for skriftlig stemmeafgivelse, stemmeafgivelse
ved fuldmagt, og ved brev.

Fra samme tidspunkt skal drsrapport og revisionsberetning veere fremlagt til eftersyn for aktionaererne i bankens kontor.
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§13

Dagsorden for den ordineere generalforsamling skal omfatte:

Stk. 1.

Stk. 2.

Stk. 1.

Stk. 2.

Stk. 3.

Stk. 4.

Stk. 5.

Stk. 1.

1. Valg af dirigent.

2. Bestyrelsens beretning om bankens virksomhed i det forlebne ar.

3. Fremlaeggelse af arsberetning og drsregnskab med revisionspategning til godkendelse.

4. Beslutning om anvendelse af overskud eller daekning af tab i henhold til det godkendte regnskab.
5. Valg af bestyrelsesmedlemmer.

6. Valg af revisionskyndigt bestyrelsesmedlem.

7. Valg af revisor.

8. Behandling af forslag fra bestyrelse eller aktionzerer.

9. Eventuelt.

§14

Generalforsamlingen veelger, efter forslag fra bestyrelsen, ved simpelt stemmeflertal en dirigent, der leder forhandlingerne og
afger alle spergsmal vedrerende sagernes behandlingsmade, stemmeafgivningen og dennes resultater. Stemmeafgivningen
sker skriftligt, medmindre forsamlingen vedtager anden afstemningsmade.

Over forhandlingerne pé generalforsamlingen skal feres en protokol, der underskrives af dirigenten.

§15

Enhver aktionaer, der pd registreringsdagen, som ligger én uge fer generalforsamlingen, er noteret eller har begeeret sine
aktier noteret i bankens ejerbog, har ret til at mede pa generalforsamlingen — enten personligt eller ved fuldmaegtig — og tage
ordet dér.

En aktionaers deltagelse i en generalforsamling skal vaere anmeldt til bankens hovedkontor i Hammershegj senest 3 dage for
generalforsamlingens afholdelse.

Fuldmagter skal veere skriftlige og daterede og skal fremlaegges ved udstedelse af adgangskort. Fuldmagter til selskabets
ledelse skal veere skriftlige og dateret hejst 1 &r forud for generalforsamlingen og kan kun gives til én bestemt generalforsam-
ling.

Hvert aktiebeleb pad kr. 10,00 repreesenterer én stemme pa selskabets generalforsamling. Ingen aktionaer kan dog afgive
stemme for mere end 1% af den samlede aktiekapital.

Aktier anses i henseende til stemmeretsbegraensningen som tilherende én aktioneer, séfremt der mellem aktionaerer bestar
en sadan seerlig forbindelse, at udevelsen af stemmeretten pa aktierne md anses for bestemt af samme interessegruppe,
herunder i tilfaelde hvor aktionzererne gennem aktiebesiddelse eller pd anden mdde er knyttet til eller associeret med et
interessefeellesskab.

§16

Pa generalforsamlingen afgeres alle anliggender ved simpelt stemmeflertal, hvis ikke lovgivningen eller neaerveerende
vedteegter bestemmer andet. Beslutning om aendring af vedteegter eller om bankens oplesning er kun gyldig, s&fremt for-
slaget vedtages med mindst 2/3, savel af de afgivne stemmer, som af den pé& generalforsamlingen repraesenterede stem-
meberettigede kapital.
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Stk. 2.

Stk. 1.

Stk. 2.

Stk. 3.

Stk. 4.

Stk. 5.

Stemmeafgivelse ved valg af medlemmer til bestyrelsen sker pa stemmesedler patrykt antal stemmer. Stemmeafgivelsen
sker ved, at der kan péferes stemmesedlen de kandidater, der enskes valgt. En stemmeseddel er gyldig, nér den ikke inde-
holder flere kandidater end det antal, der skal vaelges pa generalforsamlingen. Stemmeafgivelse vedrerende andre anliggen-
der sker tillige ved anvendelse af stemmesedler patrykt antal stemmer.

§17

En aktionaer repraesenterer den aktiekapital, jf. § 15. stk. 4, der pa registreringsdagen én uge fer generalforsamlingen er no-
teret eller er begeeret noteret som tilherende den pageeldende.

For at vaere stemmeberettiget til generalforsamlingen skal aktionzeren senest 3 dage fer generalforsamlingen have anmodet
om adgangskort.

Stemmeafgivelse kan ske ved fuldmaegtig.

Inden afholdelse af generalforsamlingen er det muligt at afgive stemme elektronisk eller ved brev. Stemmeseddel hertil
findes pé& bankens hjemmeside.

Pressen har adgang til generalforsamlingermne.

Elektronisk kommunikation

§18

Stk. 1. Bestyrelsen kan veelge, at al kommunikation fra banken til de enkelte aktioneerer, herunder indkaldelse til generalforsam-
linger samt de fuldsteendige forslag, tilsendelse af dagsorden, adgangskort, fuldmagts- og stemmeblanketter, &rsrapporter og
delarsrapporter, alene sker elektronisk, herunder ved e-mail. Offentlige indkaldelser til generalforsamlinger vil dog fortsat ske
ved indrykning i et landsdaekkende dagblad.

Stk. 2. Generelle meddelelser vil veere tilgaengelige for aktionzererne pa bankens hjemmeside, www.dabank.dk, medmindre andet
folger af selskabslovgivningen. Banken kan til enhver tid kommunikere til de enkelte aktionaerer med almindelig brevpost
som supplement eller alternativ til elektronisk kommunikation.

Stk. 3. Banken er forpligtet til at anmode navnenoterede aktionaerer om en elektronisk adresse, hvortil meddelelser m.v. kan sendes.
Det er den enkelte aktionaers ansvar at sikre, at banken til enhver tid er i besiddelse af den korrekte elektroniske adresse.

Stk. 4. Aktionaererne kan pa bankens hjemmeside, www.dabank.dk, finde naermere oplysninger om kravene til de anvendte syste-
mer samt om fremgangsmaden i forbindelse med elektronisk kommunikation.

Bestyrelsen

§19
Stk. 1. Bestyrelsen bestdr af 6-10 medlemmer, valgt af generalforsamlingen. Antallet fastsaettes af bestyrelsen forud for hver or-

dinaer generalforsamling. Mindst ét af bestyrelsens medlemmer skal vaere uafhaengigt og regnskabs- eller revisionskyndigt, jf.
bekendtgerelse om revisionsudvalg.
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Stk. 2.

Stk. 3.

Stk. 4.

Stk. 5.

Stk. 6.

Stk. 7.

Kandidater til bestyrelsen indstilles af bestyrelsen og af enhver stemmeberettiget aktionaer og veelges af generalforsamlingen;
dog indstiller bestyrelsen de(n) regnskabs- og revisionskyndige kandidat(er), jf. stk. 1.

Pa farste bestyrelsesmede efter den ordinzere generalforsamling veelger bestyrelsen sin formand og naestformand.

Valg til bestyrelsen sker for 2 ar ad gangen, men genvalg kan finde sted. Halvdelen af de generalforsamlingsvalgte besty-
relsesmedlemmer afgar i ulige &r og halvdelen afgdr i lige ar. Tvivl om denne turnusordning afgeres ved lodtreekning.

Bestyrelsesmedlemmer afgar senest 4 méneder efter udlebet af det &r, i hvilket de fylder 70 ar.

Mister et bestyrelsesmedlem radigheden over sit bo, eller opfylder dette ikke Finanstilsynets krav om egnethed og haeder-
lighed, skal vedkommende udtraede af bestyrelsen.

Afgar et bestyrelsesmedlem i valgperioden, veelges et nyt medlem ved ferstkommende generalforsamling for den resterende
del af det afgdede medlems valgperiode.

Overgangsordning

§19a

Som felge af omdannelsen af Sammenslutningen Danske Andelskasser til aktieselskab forlaenges valgperioden for den bestyrelse, der er
valgt, ndr naervaerende vedtaegtsbestemmelse vedtages af generalforsamlingen, indtil den ordinaere generalforsamling i 2014. P denne
ordinaere generalforsamling afgar den samlede bestyrelse. Bestyrelsen veelges herefter efter regleme i § 19 dog saledes, at halvdelen
af de bestyrelsesmedlemmer, der veelges i 2014, alene veelges for ét ar, mens resten veelges for 2 ar, sdledes at den i § 19 naevnte
rotationsordning er fuldt implementeret i 2015. Bestyrelsen er bemyndiget til at aendre bankens vedtaegter ved fiernelse af naerveerende
bestemmelse, ndr suspensionen af valgperioden for bestyrelsesmedlemmerne opherer.

Stk. 1.

Stk. 2.

Stk. 3.

Stk. 4.

Stk. 5.

Stk. 6.

Stk. 7.

§20
Bestyrelsen fastseetter ved en forretningsorden naermere bestemmelser om udferelsen af sit hverv.
Bestyrelsen medes normalt hver méned. Bestyrelsesformanden skal serge for, at bestyrelsen holder mede, nar dette er ned-
vendigt, og skal pase, at samtlige medlemmer indkaldes. Pa begeering af et medlem af bestyrelsen, en direkter, en ekstern
revisor eller den interne revisionschef skal bestyrelsesmeder indkaldes. Bestyrelsen er beslutningsdygtig, nar over halvdelen
af dens medlemmer er til stede. Ved afstemninger i bestyrelsen er formandens stemme, eller ved formandens forfald naest-
formandens, afgerende i tilfaelde af stemmelighed.

Over forhandlingerne i bestyrelsen skal der feres en protokol, der underskrives af samtlige bestyrelsesmedlemmer.

Bestyrelsen fastseetter i en instruks bankens vaesentligste aktivitetsomréder, hvori arbejdsdelingen mellem bestyrelse og
direktion fastleegges.

Bestyrelsen anseetter og afskediger direktionen og lederen af den interne revisionsafdeling, samt fastseetter disses lennings-
og pensionsforhold m.v.

Bankens direktion og revisorer har adgang til at overveere mederne, men uden stemmeret.

Bestyrelsen vederlaegges med et af generalforsamlingen godkendt honorar.
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Direktionen
§21

Stk. 1. Direktionen bestar af en eller flere direkterer, der forestar bankens daglige ledelse i overensstemmelse med lovgivningen,
bankens vedteegter samt de retningslinier og anvisninger, der er fastsat af bestyrelsen.

Stk. 2. Direktionen anseetter og afskediger bankens personale, jf. dog § 20, stk. 5.

Tegningsregel

§22
Banken tegnes af
a) 3 medlemmer af bestyrelsen i forening
eller
b) Bestyrelsens formand eller naestformand i forening med 1 direkter.
Diskretionspligt
§23

Enhver, der har hverv i banken, det veere sig i direktion, bestyrelse, revision eller som ansat, skal omgds fortroligt med de oplysninger, som
deres virksomhed i banken matte bringe dem i besiddelse af.

Arsrapport og revision

§24
Stk. 1. Bankens regnskabsar er kalenderaret.
Stk. 2. Arsrapporten revideres af 1 af generalforsamlingen valgt statsautoriseret revisor, der veelges for 1 &r ad gangen, samt af bank-
ens interne revision.
Stk. 3. Arsrapporten skal aflaegges i overensstemmelse med den til enhver tid geeldende lovgivning og de af Finanstilsynet fastsatte

regler.
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£Endring af vedtaegter
§25

Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage de aendringer og tilfejelser til vedteegterne, som forlanges af offentlige myndigheder i medfer af
den til enhver tid geeldende lovgivning for aktieselskaber og finansielle virksomheder.

Godkendt pd bankens generalforsamling den 26. maj 2011.

| bestyrelsen:

Jakob Fastrup Jens Jargensen Hald Preben Arndal
Jens-Holt Ladefoged Kenneth Hyldig Clausen Jens Nervang Madsen
Hans Jorn Madsen Asger Pedersen Poul Weber
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Appendiks 2 - Regnskabsoplysninger

Sammenslutningen Danske Andelskasser
CVR-nr. 23 08 44 14

Historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
Sammenslutningen Danske Andelskasser - koncernen efter IFRS til
brug for prospekt af 7. juni 2011

Baneskellet 1, Hammershgj
8830 Tiele

Telefon 8799 3000
www.andelskassen.dk




Indholdsfortegnelse:

Hoved og nagletal
Ledelsespategning

Revisorernes pategning
Resultatopggrelse og totalindkomst
Balance

Egenkapitalopggrelse
Pengestreamsopggrelse

Noter

10

11
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Hoved- og nagletal

1.000 DKK. 2010 2009 2008 2007 2006
Renteindtaegter 789.613 922.133 1.004.416 863.476 651.935
Renteudgifter 223.750 312.734 456.938 383.234 200.424
Netto renteindtaegter 565.863 609.399 547.478 480.242 451.511
Udbytte af aktier mv 1.280 16.755 18.510 35.738 28.215
Gebyrer og provisionsindteegter - netto 231.049 208.356 196.263 209.312 187.939
Netto rente- og gebyrindteegter 798.192 834.510 762.251 725.292 667.665
Kursreguleringer 45.592 34.817 -222.802 135.573 283.705
Andre driftsindtaegter 8.192 8.251 7.885 16.293 11.492
Udgifter til personale og administration 570.329 587.165 557.558 528.195 478.689
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og materielle

aktiver 18.337 14.963 56.150 45.873 46.439
Andre driftsudgifter 101.218 83.750 23.098 6.126 7.429
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv 414.266 480.750 194.197 36.437 -8.143
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 11.364 10.584 -15.706 -638 17.268
Resultat for skat -240.810 -278.466 -299.375 259.889 455.716
Skat -57.040 -79.113 -11.644 50.513 60.249
Arets resultat -183.770 -199.353 -287.731 209.376 395.467
Balance

i 1.000 DKK. 2010 2009 2008 2007 2006
Tilgodehavender hos kreditinstitutter m.v. 1.325.115 1.871.981 1.164.014 850.760 1.430.384
udlan 9.562.394 10.283.414 11.105.802 9.795.443 8.542.988
Obligationer og aktier 2.681.640 3.074.841 2.303.227 3.290.333 2.737.837
Geeld til kreditinstitutter 1.484.525 2.467.158 2.320.265 2.412.208 1.243.893
Indlan 9.930.589 11.630.765 10.439.838 9.466.233 9.583.324
Udstedte obligationer 1.015.860 17.003 10.425 2.559 207
Efterstillede kapitalindskud 703.077 683.459 241.752 298.418 288.557
Egenkapital 1.426.759 1.612.868 1.824.831 2.112.844 1.856.926
Aktiver i alt 15.180.556 16.759.700 15.184.196 14.532.922 13.231.812
Garantier 2.372.568 3.512.821 3.142.931 5.601.016 4.546.940
Solvensprocent 12,0% 11,5% 10,3% 12,9% 12,7%
Antal medarbejdere 623 641 661 634 587

Hoved og nggletal er udledt fra de officielle og reviderede arsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen aflagt efter
Regnskabsbekendtgarelsen for kreditinstitutter m.fl. samt naervaerende reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen aflagt efter IFRS som godkendt af EU til brug for prospekt af 7. juni 2011.




Hoved- og nagletal

Nogletal

2010 2009 2008 2007 2006
Solvensprocent 12,0% 11,5% 10,3% 12,9% 12,7%
Kernekapitalprocent 11,8% 11,6% 10,1% 11,9% 13,9%
Egenkapitalforrentning fgr skat -15,8% -16,2% -15,2% 12,6% 27,5%
Egenkapitalforrentning efter skat -12,1% -11,6% -14,6% 10,0% 23,9%
Indtjening pr. omkostningskrone 0,78 0,76 0,64 1,40 1,87
Renterisiko 2,7% 3,1% 1,8% 0,8% 2,5%
Valutaposition 3,9% 4,6% 3,3% 4,1% 0,9%
Valutarisiko 0,0% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0%
Udlan i forhold til indlan 106,5% 95,3% 110,4% 106,0% 91,3%
Udlan i forhold til egenkapital 6,7 6,3 6,1 4.6 4.6
Arets udlansvaekst -7,0% -7,4% 13,4% 14,7% 22,9%
Overdaekning i forhold til lovkrav om likviditet 141,3% 176,4% 55,9% 76,8% 148,2%
Summen af store engagementer 28,5% 16,5% 29,9% 0,0% 0,0%
Arets nedskrivningsprocent 3,8% 3,3% 1,4% 0,3% 0,0%

Hoved og nagletal er udledt fra de officielle og reviderede &rsrapporter for 2006-2008 for SDA-koncernen aflagt efter
Regnskabsbekendtgarelsen for kreditinstitutter m.fl. samt naervaerende reviderede historiske regnskabsoplysninger for 2009 og 2010 for
SDA-koncernen aflagt efter IFRS som godkendt af EU til brug for prospekt af 7. juni 2011.

169




Ledelsespategning

Vi har dags dato behandlet og godkendt koncernregnskaberne for regnskabsarene 2009 og 2010 for Sammenslutningen
Danske Andelskasser aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU.

Koncernregnskaberne er en omarbejdelse af de koncernregnskaber, der indgar i de officielle og
generalforsamlingsgodkendte arsrapporter dateret hhv. 10. marts 2010 og 11. marts 2011.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskaberne giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2009 og 31. december 2010 og af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestrgmme for
regnskabsarene 2009 og 2010 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af
EU.

Hammershgj, den 7. juni 2011

Direktionen

Vagn T. Raun Jan Pedersen

Hammershgj, den 7. juni 2011

Bestyrelsen for SDA Koncernen

Jakob Fastrup Jens J. Hald Preben Arndal
Jens H. Ladefoged Kenneth Clausen Jens Ngrvang Madsen
Hans Jgrn Madsen Asger Pedersen Poul Weber




Revisorernes pategning

Den uafhangige revisors pategning
Til aktionzerer og potentielle investorer i Danske Andelskassers Bank A/S

Vi har revideret koncernregnskaberne for regnskabsarene 2009 og 2010 for Sammenslutningen Danske Andelskasse
koncernen. Koncernregnskaberne omfatter resultatopgerelse, totalindkomst, balance, egenkapitalopgerelse
pengestrgmsopggrelse og noter. Koncernregnskaberne aflaegges efter International Financial Reporting Standards son
godkendt af EU.

Ledelsens ansvar

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge et koncernregnskab, der giver et retvisende billede
overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU. Dette ansvar omfatte
udformning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og aflaegge €
koncernregnskab, der giver et retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skylde:
besvigelser eller fejl. Ansvaret omfatter endvidere valg og anvendelse af en hensigtsmeessig regnskabspraksis o
udgvelse af regnskabsmaessige skan, som er rimelige efter omstaendighederne.

Revisors ansvar og den udferte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi har udfert vore
revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi lever op til etiske kra
samt planlaegger og udferer revisionen med henblik p& at opna hgj grad af sikkerhed for, at koncernregnskabet ikk
indeholder vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfart i koncernregnskabe
De valgte handlinger afthaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig fejlinformation
koncernregnskabet, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisc
interne kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og afleeggelse af et koncernregnskab, der giver €
retvisende billede med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikk
med det formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatte
endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udgved
regnskabsmaessige skan er rimelige, samt en vurdering af den samlede praesentation af koncernregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstrackkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskaberne giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansiell:
stilling pr. 31. december 2009 og pr. 31. december 2010 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestramm:
for regnskabsarene 2009 og 2010 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkenc
af EU.

Viborg, den 7. juni 2011

Beierholm
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Mogens Andersen Jorgen Jakobsen
Statsaut. revisor Statsaut. revisor
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Resultatopggarelse

1.000 DKK. Note 2010 2009
Renteindteegter 3 789.613 922.133
Renteudgifter 4 223.750 312.734
Netto renteindtaegter 565.863 609.399
Udbytte af aktier mv 1.280 16.755
Gebyrer og provisionsindtaegter 5 237.233 213.281
Afgivne gebyrer og provisionsudgifter 6.184 4.925
Netto rente- og gebyrindtaegter 798.192 834.510
Kursreguleringer 6 45.592 34.817
Andre driftsindtaegter 8.192 8.251
Udgifter til personale og administration 8 570.329 587.165
Af- og nedskrivninger pa immaterielle

og materielle aktiver 9 18.337 14.963
Andre driftsudgifter 10 101.218 83.750
Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender mv 11 414.266 480.750
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder 17 11.364 10.584
Resultat for skat -240.810 -278.466
Skat 12 -57.040 -79.113
Arets resultat -183.770 -199.353
Totalindkomst

Arets resultat -183.770 -199.353
Anden totalindkomst 0 0
Totalindkomst i alt -183.770 -199.353




Balance

1.000 DKK. Note 2010 2009
Aktiver
Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos
centralbanker 116.307 228.867
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 13 1.325.115 1.871.981
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 14 9.562.394 10.283.414
Obligationer til dagsveerdi 15 2.681.640 3.074.841
Aktier m.v. 16 635.003 644.655
Kapitalandele i associerede virksomheder 17 137.562 126.196
Immaterielle aktiver 0 0
Grunde og bygninger i alt 18 172.300 162.415
Investeringsejendomme 16.443 9.024
Domicilejendomme 155.857 153.391
@vrige materielle aktiver 19 30.695 42.371
Aktuelle skatteaktiver 16.482 14.392
Udskudte skatteaktiver 20 179.161 117.590
Aktiver i midlertidig besiddelse 21 34.490 25.667
Andre aktiver 271.705 149.238
Periodeafgraensningsposter 17.702 18.073
Aktiver i alt 15.180.556 16.759.700
1.000 DKK. Note 2010 2009
Passiver
Gald
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 22 1.484.525 2.467.158
Indlan og anden gzeld 23 9.930.589 11.630.765
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 24 1.015.860 17.003
Andre passiver 435.998 221.814
Periodeafgraensningsposter 2.563 2.024
Geeld i alt 12.869.535 14.338.764
Hensatte forpligtelser 25
Henszettelse til pensioner og lignende forpligtelser 42.972 35.971
Henseettelser til tab pa garantier 123.750 82.649
Andre hensatte forpligtelser 14.463 5.989
Hensatte forpligtelser i alt 181.185 124.609
Efterstillede kapitalindskud
Efterstillede kapitalindskud 703.077 683.459
Efterstillede kapitalindskud i alt 26 703.077 683.459
Egenkapital
Andelskapital 26.381 27.792
Opskrivningshenleeggelser 3.906 4.834
Andre reserver 0 0
Overfgrt overskud eller underskud 1.396.472 1.580.242
Egenkapital i alt 1.426.759 1.612.868
Passiver i alt 15.180.556 16.759.700
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Egenkapitalopgorelse

Andels- Opskrivnings-

1.000 DKK kapital henlaeggelser Overfort resultat | alt
2010

Egenkapital primo 27.792 4.834 1.580.242 1.612.868
Arets resultat 0 0 -183.770 -183.770
Kapitaltilfersel/nedsaettelser -1.411 -928 0 -2.339
Udbetalt udbytte 0 0 0 0
Egenkapital 31.12.2010 26.381 3.906 1.396.472 1.426.759
2009

Egenkapital primo 28.461 8.599 1.787.771 1.824.831
AEndring primo vedrgrende forpligtelse pa personale-ydelser

ved overgang til regnskabsaflaeggelse efter IFRS 0 0 -8.176 -8.176
Arets resultat 0 0 -199.353 -199.353
Kapitaltilfersel/nedsaettelser -669 -3.765 0 -4.434
Udbetalt udbytte 0 0 0 0
Egenkapital 31.12.2009 27.792 4.834 1.580.242 1.612.868




Pengestremsopggarelse

1.000 DKK 2010 2009
Drift

Periodens resultat fgr skat -240.810 -278.466
Nedskrivninger pa udlan 414.266 480.750
Af og nedskrivninger pa materielle aktiver 18.337 14.963
Kursreguleringer pa obligationer og aktier -45.592 -34.817
Kursreguleringer af kapitalandele -11.364 -10.584
Betalt skat netto 57.040 79.113
Pengestremme vedrgrende drift 191.877 250.959
Driftskapital

Andring i udlan 306.754 341.638
Andring i indlan -1.700.176 1.190.927
AEndring i kreditinstitutter, netto -435.767 -561.074
AEndring i @vrige aktiver og passiver 84.674 -148.112
Pengestremme vedrgrende driftskapital -1.744.515 823.379
Investeringer

Kgb af materielle anleegsaktiver -50.398 -48.454
Salg af materielle anleegsaktiver 23.348 6.901
Salg af driftsmidler 1.621 1.465
Kab af finansielle anleegsaktiver -2 -1.452
Pengestremme vedrgrende investeringer -25.431 -41.540
Finansiering

Betalt udbytte 0 0
AEndring i andelskapitalen -1.411 -669
AEndring i obligations og aktiebeholdning 468.063 -1.339.345
Udstedte obligationer 998.857 6.578
Efterstillede kapitalindskud 0 399.600
Pengestremme vedrgrende finansiering 1.465.509 -933.836
Arets likviditetszendring -112.560 98.962
Likvider primo 228.867 129.905
Arets likviditetssendring -112.560 98.962
Likvider ultimo 116.307 228.867
Likvider ultimo:

Kassebeholdning og anfordringstilgode-

havender hos centralbanker ultimo 116.307 228.867
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Noter

Anvendt regnskabspraksis
Regnskabsmeessige skgn og vurderinger
Renteindteegter

Renteudgifter

Gebyrer og provisionsindteegter
Kursreguleringer

Finansielle poster

Udgifter til personale og administration

Af- og nedskrivninger pa materielle og immaterielle anleegsaktiver
Andre driftsudgifter

Nedskrivninger pa udlan og garantier

Skat

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker
Udlan til amortiseret kostpris

Obligationer til dagsveerdi

Aktier mv.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Grunde og bygninger

Jvrige materielle aktiver

Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser
Aktiver i midlertidig besiddelse

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker
Indlan

Udstedte obligationer til amortiseret kostpris
Hensatte forpligtelser

Efterstillede kapitalindskud
Eventualforpligtelser

Neertstadende parter

Oplysning om dagsveerdi
Sikkerhedsstillelser

Andre forpligtende aftaler

Risikostyring

Kreditrisiko

Markedsrisiko

Likviditetsrisiko

Operationel risiko

Kapitalkrav

Effekten af overgang til IFRS

Afledte finansielle instrumenter
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Noter

Note 1

Anvendt regnskabspraksis
1. Grundlag for udarbejdelse af ars- og delarsrapporter

Pr. 27. maj 2011 er Sammenslutningen Danske Andelskasser fusioneret med Danske Andelskassers Bank A/S med
Danske Andelskassers Bank A/S som det fortsaettende selskab. Som led i denne fusion optages selskabets aktier il
notering pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S, og koncernregnskabet skal dermed afleegges efter International Financial
Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og danske oplysningskrav til bgrsnoterede finansielle selskaber.
Neervaerende koncernregnskaber er i den forbindelse udarbejdet som historiske regnskabsoplysninger efter IFRS som
godkendt af EU til brug for barsprospektet.

Ved regnskabsaflaeggelsen er anvendt de standarder og fortolkningsbidrag, som er geeldende for regnskabsar, der
begynder 1. januar 2011.

Ved overgang til IFRS har banken anvendt IFRS 1 om fgrstegangsanvendelse af IFRS. | forbindelse med overgangen er
forpligtelser til personaleydelser efter IAS19 forgget med 13,4 mio. kr. Endvidere er der foretaget reklassifikation af
skyldige forpligtelser. Sammenligningstallene for 2009 er tilrettet. Der henvises til note 38.

Overgangen har derudover ikke haft betydning for indregning og maling men alene for praesentation og oplysninger.

Den anvendte regnskabspraksis er beskrevet nedenfor. Der er pa regnskabsaflaeggelsestidspunktet udsendt en raekke nye
regnskabsstandarder (IAS og IFRS) og fortolkningsbidrag (IFRIC), der endnu ikke er tradt i kraft. Ingen af disse forventes at
fa vaesentlig indflydelse pa koncernens fremtidige regnskabsaflaeggelse.

Indregning og maling generelt

Arsrapporten praesenteres i DKK 1.000.

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets
veerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nér de er sandsynlige og kan males palideligt,

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi. Efterfalgende males aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og maling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der fremkommer inden delarsrapporten aflaegges og som
be- eller afkreefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Omkostninger, der er afholdt for at opna indtjening,
indregnes i resultatopggrelsen. Vaerdireguleringer af finansielle aktiver, finansielle forpligtelser og afledte finansielle
instrumenter indregnes i resultatopgerelsen.

2. Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskab

Koncernregnskabet omfatter Sammenslutningen Danske Andelskasser og de tilknyttede virksomheder, hvori koncernen
har bestemmende indflydelse pa de gkonomiske og driftsmaessige beslutninger. Der er bestemmende indflydelse, nar
Sammenslutningen Danske Andelskasser direkte eller indirekte besidder over halvdelen af stemmerettighederne i en
virksomhed eller pa anden made har bestemmende indflydelse pa de ledelsesmaessige eller driftsmaessige beslutninger.
Koncernregnskabet udarbejdes ved sammenleegning af regnskabsposter af ensartet karakter, elimineret for interne
indteegter og omkostninger, interne mellemvaerender samt indteegter og omkostninger ved handel mellem
koncernselskaberne.

De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens
regnskabspraksis.

Virksomhedssammenslutninger og afhandelse af virksomheder

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller
afviklede virksomheder indregnes frem til afstaelsestidspunktet.

Sammenligningstal korrigeres ikke for tilkgbte, frasolgte eller afviklede virksomheder. Ophgrte aktiviteter praesenteres dog
seerskilt.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af dattervirksomheder og associerede virksomheder opggres som forskellen mellem

afhaendelsessummen og den regnskabsmeessige veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet, inklusiv resterende goodwill
samt forventede omkostninger til salg eller afvikling.
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Ved keb af dattervirksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte
virksomheders aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet. Der tages hensyn til skatteeffekten
af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelle (goodwill) mellem anskaffelsesvaerdi og dagsveerdi af overtagne aktiver og forpligtelser indregnes i
balancen. Positive forskelsbelgb afskrives ikke, men der foretages i stedet labende nedskrivningstests.

Kostprisen opggres som det kontante vederlag med tillaeg af dagsvaerdien af udstedte egne aktier.
Transaktionsomkostninger indregnes som omkostninger i takt med af de afholdes. Opnas kontrol over en virksomhed, der
hidtil har veeret associeret, anses den hidtidige ejerandel som solgt og tilbagekabt til dagsveerdi. Forskellen mellem den
regnskabsmeessige veerdi og dagsveerdien indregnes i resultatopgarelsen.

Ved koncerninterne virksomhedssammenslutninger anvendes sammenlaegningsmetoden for den periode, hvor
sammenlaegningen er sket, som om virksomhederne havde vaeret sammenlagt fra og med den tidligste periode, der indgar
i koncernregnskabet. Eventuelle reguleringer i forbindelse med sammenslutningen indregnes under overfert overskud.
Fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender,
geeldsforpligtelser og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen, omregnes til
balancedagens lukkekurs for valutaen. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa
betalingsdagen, henholdsvis balancedagens kurs, indregnes i resultatopgarelsen som kursregulering.

Opggerelse af dagsvaerdi ved maling og oplysning

Afledte finansielle instrumenter samt uafviklede spotforretninger indregnes og males til dagsvaerdi, der som udgangspunkt
er baseret pa noterede markedspriser. | det omfang, der er tale om ikke-noterede instrumenter, opgeres dagsveerdien efter
almindeligt anerkendte principper, der bygger pa markedsbaserede parametre.

Obligationer, der handles pa regulerede markeder, males til dagsveerdi. Dagsveerdien opgeres efter senest observerede
markedspris pa balancedagen.

Aktier, der handles pa regulerede markeder, males til dagsvaerdi. Dagsveerdi opgeres efter senest observerede
markedspris pa balancedagen.

Unoterede aktier i selskaber, som ejes i feellesskab med andre pengeinstitutter, er veerdiansat til dagsveerdi. Safremt der
ikke foreligger aktuelle markedsdata, er dagsvaerdien fastlagt pa grundlag af selskabernes seneste aflagte og godkendte
regnskaber.

Resultatopgerelsen

Renter, gebyrer og provisioner

Renteindtaegter og udgifter indregnes i resultatopgerelsen i den periode, som de vedrarer. Provisioner og gebyrer, der er
en integreret del af den effektive rente af et udlan, indregnes som en del af amortiseret kostpris og bliver derved
indteegtsfert over lgbetiden pa udlanet.

Renteindtaegter fra udlan, som enten er helt eller delvist nedskrevne, indregnes under renteindteegter alene med den
beregnede effektive rente af lanets nedskrevne veerdi. Renteindtaegter herudover indregnes under regnskabsposten
“nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender mv.”

Provisioner og gebyrer, der er led i en Igbende ydelse, periodiseres over Igbetiden.

@vrige gebyrer indregnes i resultatopgerelsen pa transaktionsdagen.

Udbytte af aktier

Udbytte af aktier indregnes i resultatopgerelsen, nar koncernen har ret til at modtage udbyttet. Dette vil normalt veere, nar
udbyttet er vedtaget pa selskabets generalforsamling.

Kursreguleringer

Kursreguleringer omfatter realiserede og urealiserede kursreguleringer af finansielle aktiver og andre afledte finansielle
instrumenter samt reguleringer af investeringsejendomme til dagsveerdi.

Andre driftsindtaegter

Under regnskabsposten "Andre driftsindteegter” indregnes gvrige indtaegter, der ikke henhgrer under andre af
resultatopgerelsens poster, herunder indteegter ved drift af investeringsejendomme.
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Udgifter til personale og administration

Udgifter til personale omfatter len og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. Omkostninger til ydelser og goder til
ansatte, herunder jubileeumsgratialer, indregnes i takt med de ansattes preestation af de arbejdsydelser, der giver ret til de
pageeldende ydelser og goder.

Der er indgaet bidragsbaserede pensionsordninger med hovedparten af medarbejderne. | de bidragsbaserede ordninger
indbetales faste bidrag, og der er ingen forpligtelse til at indbetale yderligere bidrag.

Herudover er der indgaet ydelsesbaserede ordninger for direktionen, hvor der ved pensionering er pligt til at betale en
bestemt ydelse.

Andre driftsudgifter

Under regnskabsposten "Andre driftsudgifter” indregnes udgifter, der ikke henhgrer under andre af resultatopggrelsens
poster, herunder den lgbende provision vedrgrende statsgarantiordningen.

Nedskrivning pa udlan og tilgodehavender m.v.

Nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender m.v. bestar af nedskrivninger pa udlan, tilgodehavender hos kreditinstitutter og
centralbanker og gvrige tilgodehavender, der kan indebzere en kreditrisiko, samt hensaettelser pa garantier og uudnyttede

kreditfaciliteter samt efterfglgende reguleringer af vaerdien af disse poster.

Nedskrivning pa garantier fares som en henszettelse til tab pa garantier. Nedskrivninger pa uudnyttede kreditfaciliteter
fores som andre hensatte forpligtelser.

Skat

Arets skat, som bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i resultatopggrelsen med den del, der
kan henfgres til arets resultat og direkte pa anden totalindkomst hhv. egenkapitalen med den del, der kan henfgres hertil.

Balancen
Finansielle aktiver generelt

Kgb og salg af finansielle aktiver indregnes pa afviklingsdagen til dagsvaerdi. Mellem handelsdagen og afviklingsdagen
indregnes aendringer i dagsvaerdien af det uafviklede finansielle instrument.

Ved forste indregning af finansielle aktiver, der ikke efterfglgende males til dagsveerdi over resultatopgerelsen, tilleegges
transaktionsomkostninger.

Finansielle aktiver henfgres ved ferste indregning hhv. overgang til IFRS til én af de falgende kategorier:

e Handelsbeholdning, omfattende aktier og obligationer, der besiddes med henblik pa kortsigtet gevinsttagning samt
afledte finansielle instrumenter, der er aktiver

. Finansielle aktiver henfgrt til dagsvaerdi over resultatopggrelsen omfattende obligationer og aktier, der ikke tilhgrer
handelsbeholdningen, men som styres og evalueres pa et dagsveaerdigrundlag.

. Udlan og tilgodehavender omfattende udlan og andre tilgodehavender, kassebeholdning og
anfordringstilgodehavender hos centralbanker, tiigodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker og andre aktiver
bortset fra afledte finansielle instrumenter.

Finansielle aktiver omklassificeres ikke efter farste indregning.

Finansielle aktiver tilharende handelsbeholdningen eller henfert til dagsvaerdi over resultatopgerelsen males til dagsvaerdi
med indregning af dagsvaerdisendringer i resultatopgerelsen.

Udlan og tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi med fradrag af
stiftelsesprovisioner, der udger en del af den effektive rente og nedskrivninger til imgdegaelse af indtradte, men endnu ikke
realiserede tab.

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender hos centralbanker

Kassebeholdning og anfordringstilgodehavender bestar af bankens beholdning af inden- og udenlandske sedler og menter,
samt anfordringstilgodehavender i centralbanker.

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker omfatter tiigodehavender hos kreditinstitutter samt tidsindskud i
centralbanker.
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Udlan og andre tilgodehavender
Udlan og andre tilgodehavender omfatter udlan til kunder og andre tilgodehavender, herunder pantebreve.

Nedskrivninger pa udlan og andre tilgodehavender samt hensaettelser pa garantier og uudnyttede kredittilsagn foretages
savel individuelt som gruppevist. Nedskrivninger til tab foretages, nar der er objektiv indikation for vaerdiforringelse.

For individuelle nedskrivninger anses objektiv indikation i det mindste som indtruffet i tilfaclde af en eller flere af felgende
begivenheder:

. Lantager er i betydelige skonomiske vanskeligheder

. Lantagers kontraktbrud, eksempelvis i form af manglende overholdelse af betalingspligt for afdrag og renter

. Lantager ydes lempelser i vilkarene, som ikke ville veere ydet, hvis det ikke var pa grund af lantagers gkonomiske
vanskeligheder

. Det er sandsynligt, at Iantager vil ga konkurs eller blive omfattet af anden gkonomisk rekonstruktion

Nedskrivningen foretages med forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi fgr nedskrivninger og nutidsveerdien af de
forventede fremtidige betalingsstramme pa udlanet. De forventede fremtidige betalinger er opgjort med udgangspunkt i
sandsynlighedsveegtede scenarier opgjort ved debitors betalingsevne, realisation af sikkerheder samt evt. dividende. Som
diskonteringsfaktor anvendes den effektive rente.

Udlan, der ikke er nedskrevet individuelt, indgar i de gruppevise nedskrivninger.

For udlan og tilgodehavender, der ikke er individuelt nedskrevet, foretages en gruppevis vurdering af, om der for gruppen
er indtruffet objektiv indikation for vaerdiforringelse.

Den gruppevise vurdering foretages pa grupper af udlan og tilgodehavender, der har ensartet karakteristika med hensyn til
kreditrisiko. Der opereres med 11 grupper fordelt pa én gruppe af offentlige myndigheder, én gruppe af privatkunder og 9
andre grupper af erhvervskunder, idet erhvervskunderne er underopdelt i branchegrupper.

Den gruppevise vurdering foretages ved en segmenteringsmodel, som er udviklet af foreningen af Lokale Pengeinstitutter,
der forestar den Igbende vedligeholdelse og udvikling. Segmenteringsmodellen fastleegger sammenhaengen i de enkelte
grupper mellem konstaterede tab og et antal signifikante forklarende makrogkonomiske variable via en lineger
regressionsanalyse. Blandt de forklarende makrogkonomiske variable indgar arbejdslgshed, boligpriser, rente, antal
konkurser/tvangsauktioner m.fl.

Den makrogkonomiske segmenteringsmodel er i udgangspunktet beregnet pa baggrund af tabsdata for hele
pengeinstitutsektoren. Banken har derfor vurderet, hvorvidt modelestimaterne afspejler kreditrisikoen for egen
udlansportefglje. Denne vurdering har medfart en tilpasning af modelestimaterne til egne forhold, hvorefter det er de
tilpassede estimater, som danner baggrund for beregningen af den gruppevise nedskrivning. De tilpassede estimater er
yderligere korrigeret for at tage hgjde for sendrede konjunkturforlgb.

For hver gruppe af udlan og tilgodehavender fremkommer et estimat, som udtrykker den procentuelle vaerdiforringelse,
som knytter sig til en given gruppe af udlan og tilgodehavender pa balancedagen. Ved at sammenligne det enkelte udlans
aktuelle tabsrisiko med udlanets oprindelige tabsrisiko og udlanets tabsrisiko primo den aktuelle regnskabsperiode,
fremkommer det enkelte udlans bidrag til den gruppevise nedskrivning. Nedskrivningen beregnes som forskellen mellem
den regnskabsmeessige veerdi og den tilbagediskonterede vaerdi af de forventede fremtidige betalinger.

Aktier

Aktier omfatter aktier, der handles i aktive markeder samt unoterede aktier i selskaber, som banken ejer i faellesskab med
en raekke andre pengeinstitutter. Aktier, der handles pa aktive markeder, males til dagsveerdi. Dagsveerdien opgeres efter
lukkekursen pa balancedagen. lllikvide aktier eller unoterede kapitalandele males til dagsveerdi.

Obligationer

Posten omfatter obligationer, der handles i et aktivt marked. Obligationer, der handles pa aktive markeder, males til
dagsveerdi. Dagsvaerdien opgeres efter lukkekursen for det pagaeldende marked pa balancedagen.

Leasing

Leasingkontrakter klassificeres som finansielle leasingkontrakter, nar alle veesentlige risici og afkast forbundet med
ejendomsretten til et aktiv overdrages til leasingtager. Alle andre leasingkontrakter klassificeres som operationelle
leasingkontrakter.

Kapitalandele i associerede virksomheder

Kapitalandele i associerede virksomheder indregnes til den forholdsmaessige andel af indre veerdi pa balancedagen.
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| resultatopgarelsen indregnes selskabets andel af virksomhedernes resultat efter skat og efter eliminering af urealiserede
interne fortjenester og tab, mens andele i poster indregnet i anden totalindkomst i virksomheden indregnes i anden
totalindkomst.

Nettoopskrivning af kapitalandele overfgres til reserver under egenkapitalen, idet omfang den regnskabsmaessige veerdi
overstiger kostprisen. Nedskrivninger indregnes og fradrages i eventuelle positive reserver, sa laenge der er reserver at
modregne i.

Ved keab eller afhaendelse af associerede virksomheder indgar virksomhedens resultat i resultatopgerelsen fra henholdsvis

til overtagelsestidspunktet. 181

Investeringsejendomme

Investeringsejendomme omfatter ejendomme, der overvejende besiddes for at opna lejeindtaegter og/eller kapitalgevinster
ved salg.

Investeringsejendomme males ved farste indregning til kostpris og males efterfalgende til dagsveerdi. Regulering af
dagsveerdi samt lejeindtaegter indregnes i resultatopgerelsen under henholdsvis "Kursreguleringer” og "Andre
driftsindteegter”.

Dagsveerdien for investeringsejendomme opggres som hovedregel pa baggrund af ejendommens forventede afkast og en
for hver ejendom individuelt fastsat afkastprocent. Afkastprocenten afhaenger af beliggenhed, ejendomstype og
anvendelsesmuligheder, indretning og vedligeholdelsesstand samt lejekontraktens vilkar. Der afskrives ikke pa
investeringsejendomme.

Domicilejendomme

Domicilejendomme er ejendomme, som banken selv benytter til administration, filial eller gvrig servicevirksomhed.
Ejendomme anses for domicilejendomme, hvis hovedparten af de samlede etagemeter i bygningen anvendes til bankens
drift.

Domicilejendomme males ved farste indregning til kostpris, som omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte
knyttet til anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor ejendommen er klar til at blive taget i brug. Efterfelgende males
ejendommen til omvurderet vaerdi, som er dagsvaerdien pa omvurderingstidspunktet med fradrag af efterfalgende
akkumulerede af- og nedskrivninger.

Omvurderinger foretages saledes, at den regnskabsmeessige vaerdi ikke adskiller sig veesentligt fra dagsveerdien pa
balancetidspunktet.

Dagsveerdi beregnes efter afkastmetoden, hvor lejeindteegter, omkostninger og afkastkrav indgar. Koncernen anvender
egen veerdiansaettelsesmodel til fastszettelse af dagsveerdien. Modellen bygger pa en geografisk opdeling af ejendomme,
hvor den skgnnede markedsleje i det pagaeldende omrade indgar. Afkastkravet tager udgangspunkt i renten pa en
realkreditobligation med 30 ars Igbetid, med tillaeg pa 0,25 % - 5,0 % afhaengig af ejendommens geografiske placering.
Eksterne eksperter anvendes til fastsaettelse af dagsveerdien i seerlige tilfeelde.

Stigninger i domicilejendommenes omvurderede veaerdi indregnes under anden totalindkomst og bindes under
opskrivningshenleeggelser med mindre stigningen modsvarer en veerdinedgang, der tidligere er indregnet i
resultatopgerelsen.

Fald i domicilejendommenes omvurderede vaerdi indregnes i resultatopggrelsen, med mindre faldet modsvarer en
veerdistigning, der tidligere er indregnet i anden totalindkomst. | s& fald tilbageferes veerdifaldet i anden totalindkomst.

Afskrivninger beregnes lineaert over den forventede brugstid, der for bygninger er fastsat til 25-50 ar og for
ombygningsudagifter til 10-20 ar. Brugstid og restveerdi revurderes arligt. Der afskrives ikke pa grunde.

Installationer afskrives linezert over en periode pa op til 20 ar.

@vrige materielle aktiver

@vrige materielle aktiver indregnes og males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen
omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at
blive taget i brug.

Afskrivninger foretages linezert over aktivernes forventede brugstider pa 3-5 ar og revurderes arligt.

dvrige materielle aktiver vurderes for nedskrivningsbehov, nar der er indikation for veerdiforringelse og der nedskrives til
genindvindingsveerdien, som er den hgjeste af nettosalgspris og kapitalvaerdien.

Aktiver i midlertidig besiddelse
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Aktiver i midlertidig besiddelse omfatter aktiver overtaget som fglge af afvikling af kundeengagementer, hvor det er
hensigten at afvikle aktiverne inden for 12 maneder. Overtagne aktiver indregnes til den laveste vaerdi af regnskabsmaessig
veerdi og dagsveerdi med fradrag af omkostninger ved salg. Der afskrives ikke pa aktiverne fra det tidspunkt, hvor de
klassificeres som aktiver i midlertidig besiddelse.

Andre aktiver

Posten omfatter aktiver, der ikke er placeret under gvrige aktivposter. Posten omfatter primaert tigodehavende renter og
provisioner, der males til amortiseret kostpris, samt afledte finansielle instrumenter, der méales til dagsvaerdi.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgraensningsposter omfatter afholdte omkostninger, der vedrerer efterfalgende regnskabsar.
Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Finansielle forpligtelser

Finansielle forpligtelser indregnes pa afviklingsdagen til dagsveerdi. Ved farste indregning af finansielle forpligtelser, der
ikke efterfalgende males til dagsveerdi, fradrages transaktionsomkostninger.

Finansielle forpligtelser henfgres ved farste indregning hhv. ved overgang til IFRS til én af felgende kategorier:

. Handelsbeholdning omfattende afledte finansielle instrumenter, der er forpligtelser

. Andre finansielle forpligtelser omfattende posterne Andre forpligtelser, bortset fra Afledte finansielle instrumenter,
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker/indlan og Efterstillede kapitalindskud/udstedte obligationer

. Finansielle garantier.

Forpligtelser, der tilhgrer handelsbeholdningen, males til dagsveerdi med indregning af veerdireguleringer i
resultatopgerelsen.

Andre finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris. Ved opgerelse af den amortiserede kostpris estimeres de
forventede fremtidige rentebetalinger. ZEndrer renten sig i Igbet af forpligtelsens Igbetid ud over, hvad der felger af, at
renten er variabel, indgar disse i det omfang, lanet ikke forventes indfriet forud for renteaendringen.

Finansielle garantier males til det hgjeste af den udskudte provisionsindteegt og henszettelse til tab pa garantien. For
opgerelse af henseettelser til tab pa garantier henvises til afsnittet "Udlan og tilgodehavender”

Andre forpligtelser

Posten omfatter passiver, der ikke er placeret under agvrige passivposter og omfatter blandt andet negative markedsvaerdier
af spotforretninger, afledte finansielle instrumenter indregnet til dagsveerdi og skyldige renter indregnet til amortiseret
kostpris.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgreensningsposter indregnet under passiver omfatter modtagne provisioner m.v., der vedrgrer den efterfalgende
regnskabsperiode.

Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker/indlan

Geeld til kreditinstitutter og centralbanker samt indlan veerdianseettes til amortiseret kostpris.

Efterstillede kapitalindskud/udstedte obligationer

Ved indregning af efterstillede kapitalindskud/udstedte obligationer udskilles eventuelle indbyggede derivater og
egenkapitalelementer. Indbyggede derivater behandles som selvstaendige derivater, mens egenkapitalelementer indregnes
direkte i egenkapitalen. Farste indregning sker til dagsveerdi, mens efterfalgende indregning sker til amortiseret kostpris.

Skatter

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende skat indregnes i balancens som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte a’conto skatter.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessig
og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser.

17




Noter

Note 2

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere geeldende,
nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Udskudte skatteaktiver indregnes med det belgb, som forventes at blive udnyttet, eksempelvis ved udligning i skat af
fremtidig indtjening, eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Hensatte forpligtelser
Medarbejderforpligtelser og andre forpligtelser, der er uvisse med hensyn til starrelse eller tidspunkt for afvikling,

indregnes, nar det pa balancedagen er sandsynliggjort, at forpligtelsen vil medfgre traek pa koncernens gkonomiske
ressourcer, og at forpligtelsen belgbsmaessigt kan opgeres palideligt.

183

Forpligtelser males til det bedste sken over de omkostninger, der er ngdvendige for at indfri forpligtelsen. Ved maling af
hensatte forpligtelser foretages tilbagediskontering, hvor det er vaesentligt.

Hensat forpligtelse vedr. pensioner omfatter alene aktualiserede pensionsforpligtelser og opgeares til nutidsveerdien af de
forventede fremtidige udbetalinger i henhold til en aktuarmaessig beregning.
Egenkapital

Omkostninger vedrgrende forhgjelse af selskabskapitalen indregnes i egenkapitalen. Er kapitalforhgjelse ikke gennemfart
pa balancedagen, indregnes omkostningerne som beskrevet nar gennemfarelsen er sandsynlig.

Opskrivningshenlaggelser

Opskrivningshenleeggelser omfatter opskrivning af koncernens domicilejendomme efter indregning af udskudt skat.
Reserven oplgses, nar domicilejendommene nedskrives, salges eller udgar.

Andre reserver

Andre reserver omfatter veerdireguleringer af kapitalandele i associerede virksomheder efter indre vaerdis metode.
Reserven reduceres med udbytteudlodninger, andre egenkapitalbeveegelser samt ved hel eller delvis realisation af
kapitalandelene.

Foreslaet udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Udbytte, som
foreslas udbetalt for aret, indgar under egenkapitalen indtil vedtagelse pa generalforsamlingen.

Modregning af finansielle aktiver og forpligtelser

Finansielle aktiver og forpligtelser praesenteres modregnet, nar der er juridisk adgang til at foretage modregning og banken
har til hensigt at foretage modregning eller at afvikle aktivet og forpligtelsen samtidigt.

Regnskabsmaessig sikring

Ingen finansielle instrumenter opfylder kriterierne for sikring af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet
forpligtelse. De seerlige regnskabsbestemmelser for sikringsinstrumenter benyttes falgelig ikke

Pengestromsopgerelse

Pengestremsopggrelsen viser pengestremme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret, arets
forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning. Pengestreamme fra driftsaktiviteten opgares efter den
indirekte metode som resultat for skat reguleret for ikke-kontante driftsposter samt aendring i driftskapital.

Pengestremme fra investeringsaktiviteter omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af anleegsaktiver. Pengestramme
fra finansieringsaktiviteter omfatter betalt udbytte samt beveegelser i egenkapital og optagelse og afdrag pa udstedte
obligationer og efterstillede kapitalindskud.

Likvider omfatter kassebeholdning, anfordringstilgodehavender hos centralbanker samt tiilgodehavende fra kreditinstitutter
og centralbanker med mindre end 3 maneders forfald.

Regnskabsmaessige sken og vurderinger

Den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser er forbundet med sken over, hvorledes fremtidige
begivenheder pavirker vaerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen.

De udgvede skgn er baseret pa forudsesetninger, som ledelsen anser for forsvarlige, men som i sagens natur er usikre.
Herudover er koncernen pavirket af risici og usikkerheder, som kan fare til, at de faktiske resultater kan afvige fra
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skennene. For nedskrivning pa udlan og tilgodehavender er der vaesentlige skgn forbundet med kvantificeringen af risikoen
for, at ikke alle fremtidige betalinger modtages.

De omrader, hvor de regnskabsmaessige skan og vurderinger har den vaesentligste effekt pa koncernregnskabet, er
folgende:

Nedskrivning pa udlan og hensaettelse pa garantier
Dagsveerdi af investeringsejendomme og domicilejendomme
Dagsveerdi af finansielle instrumenter

Udskudte skatteaktiver.

Nedskrivning pa udlan og hensattelse pa garantier

Test af veerdiforringelse af individuelle udlan indebaerer sken over forhold, hvorom der er hgj grad af usikkerhed.
Vurderingen indebaerer sken over den mest sandsynlige pengestrem, som kunden kan generere, herunder veerdien af
sikkerheder.

Udlan, hvor der ikke foreligger objektiv indikation for vaerdiforringelse, indgar i en gruppe, hvor det pa portefeljeniveau
vurderes, om der er nedskrivningsbehov.

Ved test af vaerdiforringelse af en gruppe af udlan er det veesentligste aspekt ledelsens skgn i forbindelse med
fastsaettelsen af kreditmarginalerne og udviklingen heri.

Safremt banken pa statusdagen har kendskab til, at der er indtruffet forhold, der enten har forveerret eller forbedret det
fremtidige betalingsmgnster, som modellerne ikke har taget hgjde for, korrigeres der for dette ved udgvelse af et
kvalificeret ledelsesmeessigt skan.

Dagsveerdi af investeringsejendomme og domicilejendomme

Maling af domicil- og investeringsejendommes dagsvaerdi er forbundet med regnskabsmaessige skan og vurderinger,
herunder forventninger til eiendommenes fremtidige afkast og de fastsatte afkastprocenter for ejendommene.

Dagsveerdi af finansielle instrumenter

En raekke finansielle instrumenter males til dagsveerdi, herunder alle afledte finansielle instrumenter samt aktier og
obligationer.

Vurderinger udgves i forbindelse med fastsaettelse af dagsvaerdien af finansielle instrumenter pa falgende omrader:

e Valg af vaerdiansaettelsesmetode

. Fastsaettelse af, hvornar tilgaengelige noterede priser ikke repraesenterer dagsvaerdien

e  Opgerelse af dagsvaerdireguleringer for at tage hgjde for relevante risikofaktorer sdsom kredit- og likviditetsrisiko

e  Vurdering af, hvilke markedsparametre, der skal iagttages

e  For unoterede aktier skannes over fremtidige pengestremme og forrentningskrav.
Som led i driften er erhvervet strategiske kapitalandele. Disse males til dagsveerdi pa grundlag af tilgeengelige oplysninger
om handler med den pageeldende virksomheds kapitalandele eller alternativt en vaerdiansaettelsesmodel baseret pa
anerkendte og aktuelle markedsdata, herunder inddragelse af en vurdering af den forventede fremtidige indtjening og
pengestreamme. Veerdiansaettelsen vil ligeledes vaere pavirket af medejerskab, samhandel og aktionseroverenskomster mv.
Udskudte skatteaktiver
Fremferbare skattemaessige underskud indgar i opgerelsen af udskudte skatteaktiver i det omfang, at det er sandsynligt, at

der vil vaere en fremtidig skattepligtig indkomst til radighed, hvori det fremfgrbare underskud kan benyttes. Indregningen af
et udskudt skatteaktiv forudsaetter derfor ledelsens vurdering af sandsynlighed og starrelse af fremtidige overskud.
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Note 3

Note 4

Note 5

Note 6

Renteindtaegter

1.000 DKK. 2010 2009
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og

centralbanker 10.185 27.346
Udlan og andre tilgodehavender 680.198 813.519
Obligationer 91.951 72.755
Valuta-, rente-, aktie-, ravare- og andre

kontrakter og afledte finansielle

instrumenter 6.642 7.602
@vrige renteindtaegter 637 911
| alt 789.613 922.133
Heraf udger indteegter af segte kabs- og

tilbagesalgsforretninger fgrt under:

Tilgodehavender hos kreditinstitutter og

centralbanker 0 0
Udlan og andre tilgodehavender 0 0
Renteudgifter

1.000 DKK. 2010 2009
Kreditinstitutter og centralbanker 19.135 36.653
Indlan og anden geeld 140.180 254.400
Udstedte obligationer 11.049 487
Efterstillede kapitalindskud 53.379 21.174
@vrige renteudgifter 7 20
| alt 223.750 312.734
Heraf udger renteudgifter af segte salgs-

og tilbagekabsforretninger fert under:

Kreditinstitutter og centralbanker 0 0
Indlan og anden geeld 0 0
Gebyrer og provisionsindtaegter

1.000 DKK. 2010 2009
Veerdipapirhandel og depoter 64.544 64.867
Betalingsformidling 13.576 19.393
Lanesagsgebyrer 37.937 29.892
Garantiprovision 35.307 37.765
@vrige gebyrer og provisioner 85.869 61.364
| alt 237.233 213.281
Kursreguleringer

1.000 DKK. 2010 2009
Obligationer 32.370 13.558
Aktier mv 13.917 11.680
Valuta -2.854 4.184
Valuta-, rente-, aktie-, ravare-, og andre

kontrakter samt afledte finansielle

instrumenter i alt 2.159 5.395
| alt 45.592 34.817
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Note 7

Finansielle poster

Renteind- Rente- Netto Kursregu-
1.000 DKK. taegter udgifter renter leringer Udbytte | alt
2010
Finansielle poster til amortiseret kostpris:
Tilgodehavende og geeld til
kreditinstitutter
og centralbanker 10.185 19.135 -8.950 0 0 -8.950
Ud- og indlan 680.198 140.180 540.018 0 0 540.018
Udstedte obligationer 0 11.049 -11.049 0 0 -11.049
Efterstillede kapitalindskud 0 53.379 -53.379 0 0 -563.379
@vrige finansielle poster 637 7 630 0 0 630
| alt 691.020 223.750 467.270 0 0 467.270
Finansielle poster til dagsvaerdi:
Handelsbeholdning 91.951 0 91.951 43.433 1.280 136.664
Finansielle instrumenter 6.642 0 6.642 2.159 (0] 8.801
| alt 98.593 0 98.593 45.592 1.280 145.465
Nettoindteegter fra finansielle
poster i alt 789.613 223.750 565.863 45.592 1.280 612.735
2009
Finansielle poster til amortiseret kostpris:
Tilgodehavende og geeld til
kreditinstitutter
og centralbanker 27.346 36.653 -9.307 0 0 -9.307
Ud- og indlan 813.519 254.400 559.119 0 0 559.119
Udstedte obligationer 0 487 -487 0 0 -487
Efterstillede kapitalindskud 0 21174 -21.174 0 0 -21.174
@Jvrige finansielle poster 911 20 891 0 0 891
| alt 841.776 312.734 529.042 0 0 529.042
Finansielle poster til dagsvaerdi:
Handelsbeholdning 72.755 0 72.755 29.422 16.755 118.932
Finansielle instrumenter 7.602 0 7.602 5.395 0 12.997
| alt 80.357 0 80.357 34.817 16.755 131.929
Nettoindteegter fra finansielle
poster i alt 922.133 312.734 609.399 34.817 16.755 660.971
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Note 8

Note 9

Udgifter til personale og administration

1.000 DKK. 2010 2009
Personaleudgifter 364.846 386.986
@vrige administrationsudgifter 205.483 200.179
| alt 570.329 587.165
Personaleudgifter
Legnninger 293.292 314.608
Pensioner 40.183 40.346
Udgifter til social sikring 31.371 32.032
| alt 364.846 386.986
Honorar bestyrelsen 2.100 1.375
Lon direktion 5.612 5.206
Skattemaessigt fradrag for Ign til direktion 2.608 1.449
Det gennemsnitlige antal beskaeftigede
omregnet til heltidsbeskaeftigede 623 654
Heraf revisionshonorar:
Samlet honorar til den
generalforsamlingsvalgte
revisionsvirksomhed, der udfgrer den
lovpligtige revision 1.317 1.920
Heraf specielle revisionsydelser 0 649
Heraf andre ydelser end revision 89 30
Incitamentsprogrammer:
Direktionen har i 2010 og 2009 ikke vaeret omfattet af incitamentsprogrammer.
Af- og nedskrivninger pa materielle og
immaterielle anlaegsaktiver
1.000 DKK. 2010 2009
Arets afskrivninger p& domicilejendomme 2.604 2.852
Arets nedskrivninger p& domicilejendomme 570 -1.656
Arets afskrivninger pa driftsmidler 15.163 13.767
| alt 18.337 14.963
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Note 10

Note 11

Andre driftsudgifter

1.000 DKK. 2010 2009
Bidrag sektorlgsninger (Bankpakke I) 58.149 76.493
Bidrag Indskydergarantifonden 26.880 0
Rationaliseringsudgifter 10.700 0
Andre udgifter 5.489 7.257
| alt 101.218 83.750
Nedskrivninger og henszaettelser pa udlan og

garantier

1.000 DKK. 2010 2009
Individuelle nedskrivninger:

Nedskrivninger primo 833.386 404.479
Nedskrivninger og veerdireguleringer i arets lgb 545.549 512.732
Tilbagefersel af nedskrivninger foretaget i

tidligere regnskabsar 137.207 42.128
Endelig tabt (afskrevet) tidligere individuelt

nedskrevet/hensat 130.715 46.445
Andre beveegelser -3.412 4.748
Nedskrivninger ultimo 1.107.601 833.386
Summen af udlan og garantidebitorer, hvorpa der

er foretaget individuelle

nedskrivninger/henszettelser (opgjort for

nedskrivninger/henszettelser) 1.991.148 1.356.463
Gruppevise nedskrivninger:

Nedskrivninger primo 45.575 27.626
Nedskrivninger og veerdireguleringer i arets lgb 9.520 31.222
Tilbagefersel af nedskrivninger foretaget i

tidligere regnskabsar 21.514 12.145
Andre beveegelser 217 -1.128
Nedskrivninger ultimo 33.798 45.575
Summen af udlan og garantidebitorer, hvorpa der

er gruppevise nedskrivninger/henszettelser

(opgjort fgr nedskrivninger/hensaettelser) 6.338.177 7.314.051
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Note 12

Note 13

Skat

1.000 DKK. 2010 2009
Beregnet skat af arets indkomst

AEndring udskudt skat -61.571 -79.176
Efterregulering af tidligere ars beregnet skat 4.531 63
| alt -57.040 -79.113
Effektiv skatteprocent

Aktuelle skatteprocent 25,0% 25,0%
Ikke-skattepligtige indteegter og ikke

fradragsberettigede udgifter 0,6% 3,4%
Efterregulering af tidligere ars beregnet skat -1,9% 0,0%
Effektiv skatteprocent for aret 23,7% 28,4%
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og

centralbanker

1.000 DKK. 2010 2009
Tilgodehavender pa opsigelse hos

centralbanker 750.000 1.690.000
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 575.115 181.981
| alt 1.325.115 1.871.981
Fordelt efter restlgbetid:

Anfordringstilgodehavender 575.095 181.981
Til og med 3 méaneder 750.000 1.690.000
Over 3 maneder og til og med 1 ar 0 0
Over 1 ar og til og med 5 ar 0 0
Over 5 ar 20 0
| alt 1.325.115 1.871.981
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Note 14

Udlan til amortiseret kostpris

Relative fordeling af udlan og garantier (%)
(Udlan og andre tilgodehavender til dagsvardi og
amortiseret kostpris samt garantier)

2010 2009
Offentlige myndigheder 0 0
Erhverv, herunder :
Landbrug, jagt og skovbrug 19 19
Industri og rastofindvinding 3 3
Energiforsyning 1 1
Bygge- og anlaegsvirksomhed 6 6
Handel 7 8
Transport, restaurations- og hotelvirksomhed 4 4
Information og kommunikation 1 1
Finansierings- og forsikringsvirksomhed 4 4
Fast ejendom 7 7
Qvrige erhverv 10 10
Erhverv i alt 62 63
Private 38 37
| alt 100 100
Udlan og andre tilgodehavender fordelt efter
restlgbetid:
1.000 DKK. 2010 2009
Pa anfordring 2.879.189 2.844.119
Til og med 3 maneder 774.718 903.934
Over 3 maneder og til og med 1 ar 1.323.050 1.775.582
Over 1 ar og til og med 5 ar 3.062.153 3.148.040
Over 5 ar 1.523.284 1.611.739
| alt 9.562.394 10.283.414

Standardvilkar

Erhvervskunder: Normalt er der intet opsigelsesvarsel fra bankens side. Fastforrentede lan
er dog uopsigelige fra bankens side i hele udlansperioden. Ved misligholdelse er

det dog muligt for banken at tilsidesaette dette. Der stilles normalt krav om, at kunden
lgbende leverer gkonomiske oplysninger til banken.

Privatkunder: Normalt er der et opsigelsesvarsel fra bankens side pa 3 maneder. Fastforrentede
1an er dog uopsigelige fra bankens side i hele udlansperioden. Ved misligholdelse er det

muligt for banken at tilsideseette dette. Der stilles normalt krav om gkonomiske oplysninger

ved nyudlan eller endringer i afviklingsvilkar.
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Note 15

Note 16

Obligationer til dagsveerdi

1.000 DKK. 2010 2009
Statsobligationer 46 3
Realkreditobligationer 2.547.386 2.919.451
@vrige obligationer 134.208 155.387
| alt 2.681.640 3.074.841
Alle obligationer indgar i bankens handelsbeholdning.

Aktier mv

1.000 DKK. 2010 2009
Aktier/investeringsforeninger noteret pa

Nasdagq OMX Copenhagen A/S 52.457 44.822
Aktier/investeringsforeninger noteret pa

andre barser 9.566 34.871
Unoterede aktier optaget til dagsveerdi 573.365 564.962
| alt 635.388 644.655
@vrige aktier til dagsvaerdi efter dagsvaerdioptionen

Samlet anskaffelsessum Primo 333.257 292.462
Tilgang 3.991 46.134
Afgang 14.603 5.339
Samlet anskaffelsessum Ultimo 322.645 333.257
Op- og nedskrivninger primo 269.014 246.205
Arets bevaegelser netto -11.400 22.809
Op- og nedskrivninger ultimo 257.614 269.014
Bogfert veerdi ultimo 580.259 602.271
Handelsbeholdningen 54.934 42.384
Qvrige aktier til dagsveerdi efter

dagsveerdioptionen 580.454 602.271
Aktier i alt 635.388 644.655
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Note 17

Noter 18

Kapitalandele i associerede

Arets
Egenkapital Selskabet vaerdiregu-
1.000 DKK. Hjemsted Ejerandel ultimo 2010 arsresultat lering
Garanti Invest A/S Kgbenhavn 20,00% 110.523 4 12
GrgnlandsBANKEN *) 14,96% 758.380 66.753 11.352
| alt 11.364
*) Baseret pa forventet egenkapital og resultat
1.000 DKK. 2010 2009
officielle
ultimokurser 127.923 102.877
1.000 DKK. 2010 2009
Anskaffelsespris primo 84.457 97.104
Arets tilgang 2 2.652
Arets afgang 0 15.299
Anskaffelsespris ultimo 84.459 84.457
Op- og nedskrivninger primo 41.739 17.057
Arets vaerdiregulering 11.364 10.583
Tilbagefgrte op- og nedskrivninger 0 14.099
Opskrivning ultimo 53.103 41.739
Bogfert beholdning ultimo 137.562 126.196
Heraf kreditinstitutter 115.249 103.898
Grunde og bygninger
1.000 DKK. 2010 2009
Domicilejendomme
Omvurderet veerdi primo 162.415 161.764
Tilgang i &rets Igb, herunder forbedringer 1.888 9.808
Afgang i arets lgb 11.755 11.373
Afskrivninger 2.504 2.852
Veerdizendringer, som i lgbet af aret er
indregnet direkte pa egenkapitalen -928 -3.765
Veerdizendringer, som i lgbet af aret er
indregnet i resultatopgerelsen -570 1.665
Andre aendringer 7.311 7.168
Omvurderet veerdi ultimo 155.857 162.415

Dagsveerdi beregnes efter afkastmetoden, hvor lejeindtaegter, omkostninger og afkastkrav indgar. Koncernen anvender

egen veerdiansaettelsesmodel til fastseettelse af dagsvaerdien. Modellen bygger pa en geografisk opdeling af
ejendomme, hvor den sk@nnede markedsleje i det pageeldende omrade indgar. Afkastkravet tager udgangspunkt i renten

pa en realkreditobligation med 30 ars lgbetid, med tillaeg pa 0,25 % - 5,0 % afhaengig af ejendommens geografiske

placering. Eksterne eksperter anvendes til fastsaettelse af dagsveerdien i seerlige tilfaelde. Afkastkravet for

domicilejendomme ligger i niveauet 5,5 % -10,2 %
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Noter 19

Investeringsejendomme

Dagsveerdi vaerdi primo 9.024 8.145
Reklassificeret fra aktiver i midlertidig besiddelse 5.806

Tilgang i arets lgb, herunder forbedringer 6.694 879
Afgang i arets lgb 5.081 0
Dagsveerdi veerdi ultimo 16.443 9.024
Indtaegter og omkostninger hidrgrende fra investerings-

ejendomme kan specificeres saledes:

1.000 DKK. 2010 2009
Lejeindteegter 5.774 4.199
Driftsomkostninger 1.230 607

Dagsveerdien for investeringsejendomme opggres som hovedregel pa baggrund af ejendommens forventede afkast og en
for hver ejendom individuelt fastsat afkastprocent. Afkastprocenten afheenger af beliggenhed, ejendomstype og
anvendelsesmuligheder, indretning og vedligeholdelsesstand samt lejekontraktens vilkar og ligger i niveauet 5,5 % - 10,2 %

@vrige materielle aktiver

1.000 DKK. 2010 2009
Kostpris:

Den samlede kostpris primo 160.566 161.131
Tilgang i arets lgb 5.412 18.810
Afgang i arets lgb 41.059 19.375
Den samlede kostpris ultimo 124.919 160.566
Af- og nedskrivninger:

Af- og nedskrivninger primo 118.195 122.020
Arets afskrivninger 14.595 13.689
Arets nedskrivninger 567 0
Arets tilbagefarsler af tidligere ars

nedskrivninger samt tilbagefersel af af- og

nedskrivninger pa aktiver, der i aret er

afheendet eller udgaet af driften 39.133 17.514
De samlede af- og nedskrivninger ultimo 94.224 118.195
Bogfart beholdning ultimo 30.695 42.371
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Note 20  Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser

1.000 DKK. 2010 2009

Udskudte skatteaktiver/udskudte

skatteforpligtelser primo 117.590 38.414
AEndring i udskudt skat 61.571 79.176
Udskudte skatteaktiver/udskudte
skatteforpligtelser ultimo 179.161 117.590
2010

Udskudte Udskudte

skatte- skatte- Udskudt

1.000 DKK. aktiver forpligtelser skat netto
Materielle anleegsaktiver 3.911 0 3.911
Udlan 5.007 0 5.007
Finansielle anlaegsaktier 0 9.854 -9.854
Pensionsforpligtelser 11.019 0 11.019
Skattemaessigt underskud 163.697 0 163.697
Andet 5.381 0 5.381
| alt 189.015 9.854 179.161
2009

Udskudte Udskudte

skatte- skatte- Udskudt

1.000 DKK. aktiver forpligtelser skat netto
Materielle anleegsaktiver 2.859 0 2.859
Udlan 4.272 0 4.272
Finansielle anlaegsaktier 0 0 0
Pensionsforpligtelser 3.352 0 3.352
Skattemaessigt underskud 108.680 0 108.680
Andet 0 1.573 -1.573
| alt 119.163 1.573 117.590

Det udskudte skatteaktiv vedrarende skattemaessigt underskud, forventes at kunne
udnyttes inden for de kommende 3-5 ar baseret pa forventningerne til basisindtjeningen.

Note 21  Aktiver i midlertidig besiddelse

1.000 DKK. 2010 2009
Anskaffelsespris primo 25.667 7.995
Reklassificeret til investeringsejendomme 5.806 0
Tilgang i arets lagb 31.019 19.837
Afgang i arets lgb 16.390 2.165
Bogfert veerdi ultimo 34.490 25.667
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Note 22

Note 23

Note 24

Gald til kreditinstitutter og centralbanker

1.000 DKK. 2010 2009
Geeld til centralbanker 0 0
Geeld til kreditinstitutter 1.484.525 2.467.158
| alt 1.484.525 2.467.158
Fordeling efter restlabetid:

1.000 DKK. 2010 2009
Anfordringsgeeld 968.308 1.323.491
Til og med 3 maneder 0 0
Over 3 maneder og til og med 1 &r 0 626.946
Over 1 ar og til og med 5 ar 516.217 516.721
Over 5 ar 0 0
| alt 1.484.525 2.467.158
Indlan

Fordeling pa indlanstyper

1.000 DKK. 2010 2009
Pa anfordring 7.586.926 8.367.774
Med opsigelsesvarsel 690.121 827.166
Tidsindskud 270.820 828.647
Seerlige indlansformer 1.382.722 1.607.178
| alt 9.930.589 11.630.765
Fordeling efter restlagbetid

1.000 DKK. 2010 2009
Pa anfordring 7.822.084 8.654.179
Til og med 3 maneder 732.290 1.325.892
Over 3 maneder og til og med 1 ar 171.333 229.056
Over 1 ar og til og med 5 ar 507.034 599.297
Over 5 ar 697.848 822.341
| alt 9.930.589 11.630.765
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris

1.000 DKK. 2010 2009
Obligationer der forfalder indenfor 1 ar 0 0
Obligationer der forfalder indenfor 1 -5 ar 1.015.860 17.003
| alt 1.015.860 17.003
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Note 25

Hensatte forpligtelser

Henszettelser til pensioner og lignende forpligtelser:

1.000 DKK. 2010 2009
Hensaettelse primo 35.971 29.961
AEndring 8.106 6.010
Anvendt henszettelse 1.105 0
Hensaettelse ultimo 42.972 35.971

Forpligtelsen vedrerer et tidligere medlem af direktionen samt nuveerende
administrerende direkter. Forpligtelsen opgeres ved en aktuarmaessig
tilbagediskontering af pensionsforpligtelsen til nutidsvaerdi.

Hensaettelse til tab pa garantier :

1.000 DKK. 2010 2009
Nedskrivninger primo 82.849 15.665
Nedskrivninger og vaerdireguleringer i arets
lab 65.450 71.879
Tilbagefarsel af nedskrivninger foretaget i
tidligere regnskabsar 24.549 4.695
Nedskrivninger ultimo 123.750 82.849
Bankpakke | 101.869 52.583
Andre hensatte forpligtelser:
1.000 DKK. 2010 2009
Hensaettelse primo 5.989 5.712
/AEndring 8.474 277
Henseettelse ultimo 14.463 5.989
Fordelt efter restigbetid:
2010
3 mdr Over 1 ar

Til og med til og til og med
1.000 DKK. 3 mdr med 1 ar 5ar Over 5 ar | alt
Hensaettelse til pensioner 276 828 5.801 36.067 42.972
Henseettelse til tab pa garantier 101.869 21.881 0 0 123.750
Andre hensatte forpligtelser 3.089 1.739 2.589 7.046 14.463
| alt 105.234 24.448 8.390 43.113 181.185
2009

3 mdr Over 1 ar

Til og med til og til og med
1.000 DKK. 3 mdr med 1 ar 5ar Over 5 ar | alt
Hensaettelse til pensioner 0 0 5.525 30.446 35.971
Hensaettelse til tab pa garantier 0 0 52.583 30.066 82.649
Andre hensatte forpligtelser 17 102 347 5.523 5.989
| alt 17 102 58.455 66.035 124.609
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Note 26

Note 27

Efterstillede kapitalindskud

1.000 DKK. Nominel Rentesats Forfald 2010 2009

Valuta

NOK 320.000  Nibor3 +0,85 7.2.2014 305.060 285.854
10.10.2012 -

Bankpakke Il 399.600 10,7 09.10.2014 398.017 397.605

| alt 703.077 683.459

Ved opgerelse af basiskapitalen er

medregnet 703.077 683.459

Betalte renter

DKK 43.298 9.847

NOK 10.081 11.327

| alt 53.379 21.174

Rentebetingelser, hvis 1an ikke indfries ved forfald:
NOK 320.000: Lanet forfalder 7.2.2014 og kan ikke forleenges.
DKK 399.600: Lanet kan i perioden 2014-2015 indfries til kurs 105 og efterfalgende til kurs 110.

Eventualforpligtelser

Garantier og andre forpligtelser

1.000 DKK. 2010 2009
Garantier:

Finansgarantier 1.205.955 2.011.101
Tabsgarantier for realkreditlan 684.392 621.338
Tinglysnings- og konverteringsgarantier 348.939 560.078
@vrige eventualforpligtelser 133.282 320.304
| alt 2.372.568 3.512.821

Operationelle leasingforpligtelser
1.000 DKK. 2010 2009

Sammenslutningen Danske Andelskasser og koncernen er leasingtager i en raekke
operationelle leasingaftaler for hvilke der skal betales leasingydelser i en arreekke.
Aftalerne omfatter leje af driftsmidler. Aftalerne er ikke indregnet i balancen.
Lebetidsfordelingen af leasingydelserne fremgar nedenfor:

0-1ar 2.218 2.212
over 1 ar 1.067 482
| alt 3.285 2.694
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Note 28  Neartstaende parter

2010

Associerede
1.000 DKK. virksomheder Bestyrelse Direktion
Aktiver:
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 0 0 0
Udlan 13 20.787 1.618
Passiver:
Geeld til kreditinstitutter 152.866 0 0
Indlan 15.161 12.696 1.509
Ikke-balancefarte poster
Garantier 0 17.073 1.040
Resultatopggrelse:
Renteindteegter 32 1.107 55
Renteudgifter 2.442 86 31
Gebyrer 3.074 0 0
Udbytte 0 0 0
Kursregulering aktier 3.196 0 0
Kursregulering associerede selskaber 11.365 0 0
Uudnyttede kredittilsagn 0 12.412 507
Sikkerhedsstillelser 330.000 0 0
2009

Associerede
1.000 DKK. virksomheder Bestyrelse Direktion
Aktiver:
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 2.221 0 0
Udlan 0 14.590 313
Passiver:
Geeld til kreditinstitutter 269.666 0 0
Indlan 59.256 6.259 1.807
Ikke-balancefgrte poster
Garantier 0 17.147 0
Resultatopggrelse:
Renteindteegter 3 897 13
Renteudgifter 2.926 180 34
Gebyrer 2.487 0 0
Udbytte 0 0 0
Kursregulering aktier 2.222 0 0
Kursregulering associerede selskaber 10.585 0 0
Uudnyttede kredittilsagn 0 10.962 522
Sikkerhedsstillelser 0 0 0

Alle transaktioner med naertstdende parter er foregaet pa markedsvilkar. Transaktioner med bestyrelse og direktion, samt nzertstaende
til disse omfatter udover ovenstaende transaktioner seedvanlig aflenning, som fremgar af note 8.
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Note 29

Finansielle aktiver og forpligtelser males i balancen til dagsveerdi eller amortiseret kostpris.

Dagsveerdien er det belgb, som et finansielt aktiv kan handles til, eller det belgb, som en forpligtelse kan indfries til, mellem
kvalificerede, villige og uafheengige parter. Dagsveerdi kan vaere indre veerdi, safremt indre veerdi er beregnet pa baggrund
af underliggende aktiver og forpligtelser malt til dagsveerdi.

Folgende hierarki anvendes til fastsaettelse af dagsveerdi for finansielle instrumenter:

Niveau 1: Observerbare priser i et aktivt marked for identiske finansielle instrumenter
Niveau 2: Veerdianseettelsesteknikker primeert baseret pa observerbare markedsdata
Niveau 3: Veerdiansaettelsesteknikker, der i vaesentligt omfang er baseret pa ikke-observerbare markedsdata

Aktier, obligationer og afledte finansielle instrumenter males til dagsveerdi, saledes at de indregnede vaerdier svarer til
dagsveerdier. For noterede aktier og obligationer fastseettes dagsveerdi til lukkekursen pa balancedagen. Qvrige aktier er
sektoraktier i selskaber, som der samarbejdes med omkring produkter, betalingsformidling og administration mv.
Dagsveerdien er her primzert baseret pa de priser, som kapitalandelene i henhold til aktionseroverenskomster vil skulle
handles til, hvis de blev afhaendet pa balancedagen.

For udlan vurderes nedskrivningerne at svare til aendringer i kreditkvaliteten, og forskellen til dagsvaerdi vurderes saledes at
veere modtagne gebyrer og provisioner samt tilgodehavende renter, som farst forfalder til betaling efter regnskabsarets
afslutning og for fastforrentede udlan tillige den renteniveauafhaengige kursregulering.

Dagsveerdien for tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker fastlaegges efter samme metode som for udlan, idet
banken dog ikke har foretaget nedskrivninger pa tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker.

Udstedte obligationer og efterstillede kapitalindskud males til amortiseret kostpris. Forskellen mellem regnskabsmaessig
veerdi og dagsveerdi er skyldige renter, som farst forfalder til betaling efter regnskabsarets afslutning samt omkostninger og
overkurs amortiseret over lanets Igbetid.

For variabelt forrentede finansielle forpligtelser i form af indlan og gaeld til kreditinstitutter malt til amortiseret kostpris er
forskellen til dagsveerdier skyldige renter, som farst forfalder til betaling efter regnskabsarets afslutning.

For fastforrentede finansielle forpligtelser i form af indlan og geeld til kreditinstitutter malt til amortiseret kostpris er forskellen

til dagsveerdi skyldige renter, som farst forfalder til betaling efter regnskabsarets afslutning samt den renteniveauafhaengige
kursregulering.
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Oplysning om dagsveerdi

Finansielle aktiver og forpligtelser indgar i balancen enten til dagsvaerdi eller til amortiseret kostpris. Nedenstaende
tabel viser regnskabsposterne opdelt efter veerdiansaettelsesmetode

2010

Amortiseret
1.000 DKK. Dagsveerdi kostpris
Finansielle aktiver:
Kassebeholdning og anfordrings-tilgodehavender hos centralbanker 0 116.307
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 1.325.115
Udlan og andre tilgodehavender til
amortiseret kostpris 0 9.562.394
Obligationer til dagsveerdi 2.681.640 0
Aktier m.v. 635.003 0
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter 161.441 0
| alt 3.478.084 11.003.816
Finansielle passiver:
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 0 1.484.525
Indlan og anden geeld 0 9.930.589
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 0 1.015.860
Efterstillede kapitalindskud 305.060 398.017
Negativ markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter 169.490 0
| alt 474.550 12.828.991
2009

Amortiseret
1.000 DKK. Dagsvaerdi kostpris
Finansielle aktiver:
Kassebeholdning og anfordrings-tilgodehavender hos centralbanker 0 228.867
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og centralbanker 0 1.871.981
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris 0 10.283.414
Obligationer til dagsveerdi 3.074.841 0
Aktier m.v. 644.655 0
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter 66.709 0
| alt 3.786.205 12.384.262
Finansielle passiver:
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 0 2.467.158
Indlan og anden geeld 0 11.630.765
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 0 17.003
Efterstillede kapitalindskud 285.854 397.605
Negativ markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter 63.981 0
| alt 349.835 14.512.531
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2010
Ikke-
Noterede Observerbare observerbare
priser priser priser
1.000 DKK. niveau 1 niveau 2 niveau 3 I alt
Finansielle aktiver:
Obligationer til dagsveerdi 2.681.640 0 0 2.681.640
Aktier m.v. 62.023 0 572.980 635.003
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter 0 161.441 0 161.441
| alt 2.743.663 161.441 572.980 3.478.084
Finansielle passiver:
Efterstillede kapitalindskud 0 305.060 0 305.060
Negativ markedsvaerdi af afledte finansielle
instrumenter 0 169.490 0 169.490
| alt 0 474.550 0 474.550
2009
Ikke-
Noterede Observerbare observerbare
priser priser priser
1.000 DKK. niveau 1 niveau 2 niveau 3 I alt
Finansielle aktiver:
Obligationer til dagsveerdi 3.074.841 0 0 3.074.841
Aktier m.v. 79.693 0 564.962 644.655
Positiv markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter 0 66.709 0 66.709
| alt 3.154.534 66.709 564.962 3.786.205
Finansielle passiver:
Efterstillede kapitalindskud 0 285.854 0 285.854
Negativ markedsveerdi af afledte finansielle
instrumenter 0 63.981 0 63.981
| alt 0 349.835 0 349.835
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Finansielle instrumenter indregnet til amortiseret kostpris - oplysning om

dagsvaerdier

2010

Regnskabs-

maessig

1.000 DKK. veerdi Dagsveerdi
Finansielle aktiver:
Kassebeholdning og anfordrings-
tilgodehavender hos centralbanker 116.307 116.307
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 1.325.115 1.325.115
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret
kostpris 9.562.394 9.560.662
| alt 11.003.816 11.002.084
Finansielle passiver:
Geeld til kreditinstitutter 1.484.525 1.484.525
Indlan og anden geeld 9.930.589 9.929.318
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 1.015.860 1.016.967
Efterstillede kapitalindskud 703.077 704.660
| alt 13.134.051 13.135.470
2009
1.000 DKK. Regnskabs- Dagsveerdi
Finansielle aktiver:
Kassebeholdning og anfordrings-
tilgodehavender hos centralbanker 228.867 228.867
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 1.871.981 1.871.981
Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret
kostpris 10.283.414 10.282.218
| alt 12.384.262 12.383.066
Finansielle passiver:
Geeld til kreditinstitutter 2.467.158 2.467.158
Indlan og anden geeld 11.630.765 11.630.749
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 17.003 17.003
Efterstillede kapitalindskud 683.459 685.454
| alt 14.798.385 14.800.364
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Note 30

Note 31

Note 32

Note 33

Sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for mellemvaerende med andre pengeinstitutter har koncernen deponeret obligationer for nom. 320 mio. kr.
svarende til en kursveerdi pa 329,8 mio. kr.

| forbindelse med almindelig handelsafvikling af finansielle kontrakter har koncernen indestaende pa marginkonti hos
kreditinstitutter.

Grunde og ejendomme er stillet som sikkerhed for eventuel prioritetsgeeld.

Sammenslutningen Danske Andelskasser er part i forskellige labende retssager. Udfaldet af disse vil ikke kunne forrykke
Sammenslutningens gkonomiske stilling.

Andre forpligtende aftaler

Danske Andelskassers Bank A/S og Sammenslutningen Danske Andelskasser er feellesregistreret vedrarende moms og
lensumsafgift. Feellesregistrerede virksomheder heefter solidarisk for de samlede Iansumsafgifts- og momsforpligtelser

Danske Andelskassers Bank A/S og Sammenslutningen Danske Andelskasser anvender Bankernes EDB-Central (BEC)
som leverandgr af IT-lgsninger.

BEC'’s vedteegter foreskriver, at medlemskabet af BEC kan opsiges med fem ars varsel til udigbet af et regnskabsar af
bade Danske Andelskassers Bank A/S og Sammenslutningen Danske Andelskasser. Hvis medlemskabet ophgrer pa
anden vis af arsager relateret til Danske Andelskassers Bank A/S og Sammenslutningen Danske Andelskasser,

skal der betales en udtraedelsesgodtgerelse til BEC, der er naermere defineret i vedtaegterne for BEC.

Hvis et pengeinstitut fusionerer og ophgrer med at veere et selvsteendigt pengeinstitut, ophgrer medlemskabet
af BEC uden varsel men dog med mulighed for en overgangsordning.

Risikostyring

Koncernen Sammenslutningen Danske Andelskasser er eksponeret over for forskellige risikotyper. De vigtigste risikotyper
er:

. Kreditrisiko: Rrisikoen for tab som falge af, at debitor helt eller delvist misligholder betalingsforpligtelsen

. Markedsrisiko: Risiko for tab som fglge af, at dagsveerdien af koncernens aktiver og forpligtelser aendrer sig pa
grund af markedsforhold

. Likviditetsrisiko: Risiko for at koncernen ej kan honorere betalingsforpligtelserne med normale likviditetsreserver

. Operationel risiko: Risiko for gkonomiske tab som faglge af fejl i interne processer, menneskelige fejl, systemfejl

eller tab som fglge af eksterne forhold.
Efterfalgende noter omhandler koncernens eksponeringer og risici under kredit-, markeds-, likviditets- og operationel risiko.
Kreditrisiko

Et af vores kerneomrader er at radgive om og yde lan, kreditter og andre finansielle produkter til privatkunder samt sma og
mellemstore erhvervsvirksomheder. Det er SDA-koncernens opfattelse, at man har et etisk ansvar som en
samfundsmaessig akter. Derfor er kreditgivningen baseret pa etiske, moralske og miljigmaessige forhold, saledes der ikke
ydes lan til formal, der er i strid hermed eller som ikke opfylder lovgivningsmaessige krav. Der findes saledes forretninger, vi
ikke gnsker at udfgre, og kunder vi ikke gnsker at handle med.

Kreditgivningen bygger pa forsvarlig risikotagning og risikospredning, hvor risikovilligheden er ngje afstemt efter lantagers
forhold. Derfor er kreditgivningen i hgj grad baseret pa en decentral beslutningsproces neer kunden. Dette indebzerer, at
der tages hensyn til lokale forhold, saledes lokalomradet udvikles med baeredygtige virksomheder. Pa den anden side er
det ikke hensigten, at en lokal virksomhed, der ikke er beeredygtig, holdes i live pa baggrund af lokale relationer. Den
samlede kreditrisiko styres efter politikker og rammer, der er vedtaget og fastlagt af SDAs bestyrelse, og som ved
delegering tilsikrer direktionen et afbalanceret bevillingssystem. Ansvaret for overvagning, overordnet risikotagning og
rapportering til SDAs ledelse er forankret centralt.

Kreditrisikoen er risikoen for, at et engagement ikke forrentes og afdrages pa grund af indikationer for debitors manglende
vilie og evne til at afvikle lanet som aftalt. Engagementer omfatter udlan, garantier samt tilgodehavender hos andre
kreditinstitutter.

Kreditrisiko kan desuden opsta i forbindelse med handel med finansielle instrumenter. Der etableres skaerpet
overvagning for alle kundeforhold, der udvikler sig darligere end forventet. Det geelder bade for engagementer med og
uden individuelle nedskrivninger. For sddanne engagementer udarbejdes handlingsplaner, hvis formal er at sikre en
acceptabel kreditrisiko og dermed en normalisering af kundeengagementet. Hvis det vurderes, at en sadan udvikling
ikke er mulig eller sandsynlig, vil kundeengagementet blive sagt afviklet.

38

203




204

Noter

Alle starre engagementer vurderes arligt pa grundlag af kundens gkonomiske oplysninger. Derudover foretager den
interne revision opfelgning, og rapporterer resultaterne heraf til kreditafdelingen, direktionen og bestyrelsen

Kreditrisiko - krediteksponering

Krediteksponeringen er sammensat af felgende balanceposter og ikke-
balanceferte poster

1.000 DKK. 2010 2009
Udlan og andre tilgodehavender 9.562.394 10.283.414
Korrektivkonto udlan 1.017.649 796.101
Amortiseringsbidrag 8.507 17.090
Garantier 2.372.568 3.512.821
Korrektivkonto garantier 123.750 82.860
| alt krediteksponering 13.084.868 14.692.286

Udlan og garantier fordelt pa engagementsstorrelse - opgjort pa §145-

niveau
2010

Ekspone- Antal
1.000 DKK. ring kunder
0-100 372.328 11.515
100 - 500 2.518.873 10.112
500 - 1.000 1.692.068 2.467
1.000 - 5.000 3.952.880 2.003
5.000 - 10.000 1.377.407 203
10.000 - 20.000 926.707 67
20.000 - 50.000 1.226.541 43
> 50.000 1.018.064 9
| alt 13.084.868 26.419

Ekspone- Antal
Relativ fordeling ring kunder
0-100 3% 44%
100 - 500 19% 38%
500 - 1.000 13% 9%
1.000 - 5.000 30% 8%
5.000 - 10.000 1% 1%
10.000 - 20.000 7% 0%
20.000 - 50.000 9% 0%
> 50.000 8% 0%
| alt 100% 100%

Data er ikke tilgaengelige for 2009.
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Beskrivelse af sikkerheder

Udlan og sikkerhedsstillelser vurderes lgbende og der anvendes i videst muligt omfang de muligheder, som eksisterer for
at reducere risikoen pa udlansaktiviteterne. De mest anvendte sikkerhedstyper ved engagementer med privatkunder er
pant i fast ejendom, veerdipapirer og biler. De mest anvendte sikkerhedstyper ved engagementer med erhvervskunder er
pant i fast ejendom, veerdipapirer, driftsmidler, varelagre, debitorer samt indhentning af kautioner.

Efter IFRS skal der gives oplysninger om sikkerhedstyper, sikkerhedsveerdier og blancoelementer. | forbindelse med
selskabsomdannelsen og udarbejdelsen af bagrsprospektet er der i april/maj 2011 konstateret krav om, at
koncernregnskabet for 2010 skal omarbejdes efter IFRS. 505
Bankens leverandgr af datasystemer, Bankernes EDB-Central (BEC), kan imidlertid ikke genskabe og opgere historiske
regnskabsmaessige veerdier af sikkerheder, hvorfor det ikke er muligt at give praecise oplysninger om sikkerheder,

sikkerhedsvaerdier og blancoelementer for 2009 og 2010. Det har dog vaeret muligt at genskabe data pr ultimo april maned

2011, men DAB har vurderet, at disse data ikke er tilstreekkelige som grundlag for udarbejdelsen af sikre sken over

historiske sikkerheder mv. for 2009 og 2010.

Fremadrettet er BEC i stand til at levere alle aktuelle og ngdvendige data, hvorved DAB er i stand til fuldt ud at kunne
opfylde sin oplysningsforpligtelse.

Beskrivelse af den del af lanene, som hverken er i restance eller nedskrevne

Kreditkvaliteten kan beskrives via en segmenteringsmodel, som er udviklet af Foreningen af Lokale Pengeinstitutter (LOPI),
der forestar Iabende vedligeholdelse og udvikling af modellen. Segmenteringsmodellen fastlaegger sammenhaengen i de
enkelte grupper mellem konstaterede tab og et antal signifikante forklarende makrogkonomiske variable via en lineaer
regressionsmodel. Blandt de forklarende makrogkonomiske variable indgar arbejdslashed, boligpriser, rente, antal
konkurser og tvangsauktioner m.fl. Den makrogkonomiske segmenteringsmodel er som udgangspunkt beregnet pa
baggrund af tabsdata for hele pengeinstitutsektoren. Vi har i den forbindelse vurderet, hvorvidt modelestimaterne afspejler
kreditrisikoen for egen udlansportefglje. Denne vurdering har medfert en tilpasning af modelestimaterne til egne forhold,
hvorefter det er de tilpassede estimater, som danner baggrund for beregningen af den gruppevise nedskrivning.

Regnskabsmaessig veerdi af udlan, der ville vaere i restance eller nedskrevne, hvis de ikke var genforhandlet
Bankens datasystemer ger det ikke muligt at opgere den regnskabsmaessige vaerdi af krediteksponeringer, der ville have
veeret i restance eller nedskrevne, safremt de tilknyttede betingelser ikke var blevet genforhandlet. Bankens kreditpolitik
medferer imidlertid, at der ikke vurderes at veere vaesentlige specifikke risici forbundet med procedurerne for bevilling af
overtraek, eendrede betingelser og lignende, idet der altid foretages en grundig vurdering af kunden i hvert enkelt tilfaelde.

Arsager til individuelle nedskrivninger (taget fra anvendt regnskabspraksis)
Der foretages nedskrivninger pa individuelt vurderede udlan, nar der foreligger objektiv indikation pa veerdiforringelse, som
har effekt pa de forventede fremtidige betalinger.

Der foreligger objektiv indikation pa vaerdiforringelse af et udlan eller en garanti, hvis en eller flere af falgende

begivenheder er indtruffet:

1)  Lantager er i betydelige skonomiske vanskeligheder

2) Lantagers kontraktbrud, eksempelvis i form af manglende overholdelse af betalingspligt for afdrag og renter

3) Lantager ydes lempelser i vilkarene, som ikke ville vaere ydet, hvis det ikke var pa grund af lantagers gkonomiske
vanskeligheder

4)  Det er sandsynligt, at lantager vil ga konkurs eller bliver underlagt anden gkonomisk rekonstruktion.

Nedenfor vises den samlede udlanseksponering fordelt pa brancher, samt nedskrivninger pa misligholdte og
veerdiforringede udlan, fordelt pa brancher.
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Engagementer og nedskrivninger fordelt pa brancher:

2010

Nedskriv-
1.000 DKK. Engagement Pct ninger Pct

206

Offentlige myndigheder 64.971 0% 2.380 0%
Erhverv:
Landbrug, jagt og skovbrug 2.481.852 19% 175.130 15%
Industri og rastofindvinding 337.245 3% 49.499 5%
Energiforsyning 76.669 1% 2.040 0%
Bygge- og anlaegsvirksomhed 775.984 6% 97.701 9%
Handel 970.028 7% 90.525 8%
Transport, restaurations- og hotelvirksomhed 516.725 4% 37.728 3%
Information og kommunikation 70.413 0% 10.107 1%
Finansierings- og forsikringsvirksomhed 507.549 4% 214.714 19%
Fast ejendom 914.657 7% 174.010 15%
@vrige erhverv 1.243.723 10% 104.876 9%
Erhverv i alt 7.894.845 61% 956.330 84%
Private 5.125.052 39% 182.687 16%
| alt 13.084.868 100% 1.141.397 100%
Heraf gruppevise nedskrivninger 33.798
Af de samlede nedskrivninger, udger nedskrivninger pa
sektorlgsninger (Bankpakke 1) 101.869
2009

Nedskriv-
1.000 DKK. Engagement Pct ninger Pct
Offentlige myndigheder 62.796 0% 1.315 0%
Erhverv:
Landbrug, jagt og skovbrug 2.855.727 19% 65.193 8%
Industri og rastofindvinding 407.480 3% 53.612 6%
Energiforsyning 80.786 1% 2.584 0%
Bygge- og anlaegsvirksomhed 845.743 6% 73.339 8%
Handel 1.154.578 8% 100.136 1%
Transport, restaurations- og hotelvirksomhed 602.987 4% 39.333 5%
Information og kommunikation 77.962 0% 11.301 1%
Finansierings- og forsikringsvirksomhed 558.201 4% 142.356 16%
Fast ejendom 1.006.334 7% 128.377 15%
@vrige erhverv 1.651.514 11% 87.086 10%
Erhverv i alt 9.241.312 63% 703.317 80%
Private 5.388.178 37% 174.326 20%
| alt 14.692.286 100% 878.958 100%
Heraf gruppevise nedskrivninger 45.575
Af de samlede nedskrivninger, udger nedskrivninger pa
sektorlgsninger (Bankpakke 1) 52.583
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Individuelt nedskrevne udlan mv.

1.000 DKK. 2010 2009
Udlan og tilgodehavende fer nedskrivning 8.211.531 8.670.514
Udlan og tilgodehavende efter nedskrivning 7.193.883 7.874.413 207
Samlet nedskrivning pa udlan og tilgodehavende,
hvor der er indtruffet objektiv indikation for
veerdiforringelse 1.017.648 796.101
Nedskrivningskontoen for individuelle nedskrivninger
fordelt pa arsager til vaerdiforringelse
2010 2009
Eksponering

for Nedskriv- Eksponering Nedskriv-
1.000 DKK. nedskrivning ning for nedskrivning ning
Konkurs 100.596 58.982 88.318 52.800
Inkasso og betalingsstandsning 25.369 17.693 13.531 10.060
Finansielle vanskeligheder i gvrigt 3.324.511 929.055 3.333.559 717.940
| alt 3.450.476 1.005.730 3.435.408 780.800
Forfaldne, men ikke vaerdiforringede fordringer

2010 2009
Skyld- Skyld-

1.000 DKK. saldo Overtraek saldo Overtraek
0 - 30 dage 258.261 10.275 107.658 8.143
30 - 60 dage 5.957 1.168 3.503 260
60 - 90 dage 4.298 155 6.866 1.248
> 90 dage 9.750 1.246 8.533 1.569
| alt 278.266 12.844 126.560 11.220
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Noter

Kreditrisiko - Finansielle poster

1.000 DKK. 2010 2009
Tilgodehavender hos kreditinstitutter og

centralbanker 1.325.115 1.871.981
Obligationer til dagsveerdi 2.681.640 3.074.841
| alt 4.006.755 4.946.822
Obligationsbeholdning fordelt pa rating

1.000 DKK. 2010 2009
AAA 1.465.945 1.902.939
AA 410.111 356.332
A 10.395 512.534
BBB 650.964 0
BB 0 0
CcccC 2.005 1.105
cC 0 0
Uden rating 142.220 301.931
| alt 2.681.640 3.074.841
Tilgodehavender hos kreditinstitutter

fordelt

efter produkttype

1.000 DKK. 2010 2009
Indskudsbeviser 750.000 1.690.000
Lgbende ydelse Totalkredit 69.923 76.104
Deposits 290.000 0
Pantsatte konti (marginkonti) 85.920 21.070
Legbende konti 129.272 84.807
| alt 1.325.115 1.871.981
Tilgodehavender hos kreditinstitutter

fordelt

efter rating

1.000 DKK. 2010 2009
AAA 750.000 1.690.189
AA 5.031 2.617
A 296.578 125.259
BBB 598 97
BB 0 50
CcccC 0 0
cC 0 0
Uden rating 272.908 53.769
| alt 1.325.115 1.871.981
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Note 34

Markedsrisiko

Handel med aktier, obligationer, valuta og relaterede finansielle instrumenter er vigtige forretningsomrader. Som felge
heraf patager koncernen sig lgsbende markedsrisici. Rammerne for markedsrisiko er fastlagt af bestyrelsen. Direktionen
har videregivet dele af risikorammen til investerings- og udlandsomradet.

Alle meddelte risikorammer kontrolleres af en funktion, der er uafhaengig af forretningsansvar og positionsstyring. 209
Eventuelle overskridelser rapporteres efter fastlagt frekvens til direktion og bestyrelse.

Renterisikoen beregnes efter Finanstilsynets regler som den totale tabsrisiko ved en generel andring i renteniveauet i
ugunstig retning pa 1 % - point. Den samlede renterisiko ultimo 2010 er opgjort til 2,7 % mod 3,1 % i 2009.

Renterisiko

1.000 DKK. 2010 2009
DKK 40.654 54.656
EUR -761 -764
CHF 312 313
NzZD 181 -261
NOK 17 33
GBP 5 -5
Dvrige 9 4
| alt 40.417 53.976
Valutarisiko

1.000 DKK. 2010 2009
Aktiver i fremmed valuta 509.262 923.910
Passiver i fremmed valuta 499.777 896.133
Valutakursindikator 1 59.826 79.438
Valutakursindikator i pct af kernekapital

incl hybrid

kernekapital efter fradrag 3,9 4.6
Valutakursindikator 2 203 2.269
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Aktierisiko

1.000 DKK. 2010 2009
Aktier i handelsbeholdningen:

Barsnoterede aktier i handelsbeholdningen 40.753 34.024
Unoterede aktier i handelsbeholdningen 14.181 8.360
| alt 54.934 42.384
Aktier udenfor handelsbeholdningen:

Kredit- og finansieringsinstitutter 341.852 325.511
Administrationsselskaber og investeringsforeninger 112.363 136.970
Pensionsinstitutter 5.571 5.672
Dataleverander 112.304 110.734
Betalingsformidlingsvirksomhed 4.333 2.510
Andre aktier 4.031 20.874
| alt 580.454 602.271

Folsomhedsanalyse

Oplysningerne viser effekten af isolerede aendringer i renten, aktie- og valutakurser.

Rentestigning pa 1 pct-point
Rentefald pa 1 pct-point
Aktiekursfald pa 10

(af handelsbeholdningen)
Valutakurseendring pa 2 pct.
i ugunstig retning
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AEndring i pct Driftseffekt
2010 2009 2010 2009
-2,8 -3,3 -27,0 -40,5
2,8 3,3 27,0 40,5
0,4 0,3 -5,6 -3,2
0,1 0,1 -2,0 -1,2




Noter

Note 35

Likviditetsrisiko

Likviditetsstyringen sker med udgangspunkt i de i Lov om finansiel virksomhed fastsatte bestemmelser og med det
formal at sikre en til enhver tid tilstraekkelig likviditet til at honorere koncernens forpligtelser. Likviditetsstyringen og de
dermed forbundne risici tager udgangspunkt i, at koncernens funding primeert sker gennem indlan fra kunder,
pengemarkedet og ved optagelse af efterstillede kapitalindskud. Den lgbende overvagning af likviditetsberedskabet for
SDA-koncernen er med baggrund i den generelle likviditetskrise intensiveret, saledes det sikres, at fremtidige
likviditetsbevaegelser kan handteres i sikker afstand af lovens mindstekrav.

Kontraktuel Igbetid af finansielle forpligtelser

Regnskabs-
maessig Kontraktuel

1.000 DKK. veerdi pengestrgm <1ar 1-5ar
2010
Finansielle instrumenter
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 1.484.525 1.496.183 968.308 527.875
Indlan og anden gaeld 9.930.589 10.285.027 908.569 8.551.872
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 1.015.860 1.055.552 15.489 1.040.063
Andre passiver excl afledte finansielle
instrumenter 284.210 284.210 284.210 0
Efterstillede kapitalindskud 703.077 908.738 52.911 855.827
Uigenkaldelige kredittilsagn 3.118.546 3.118.546 3.118.546 0
| alt 16.536.807 17.148.257 5.348.033 10.975.638
Afledte finansielle instrumenter
Finansielle instrumenter anvendt som
sikringsinstrumenter 169.490 169.490 169.490 0
2009
Finansielle instrumenter
Geeld til kreditinstitutter og centralbanker 2.467.158 2.500.913 1.323.491 1.177.422
Indlan og anden gaeld 11.630.765 12.499.459 1.585.179 9.834.357
Udstedte obligationer til amortiseret kostpris 17.003 19.866 727 19.139
Andre passiver excl afledte finansielle
instrumenter 223.838 223.838 223.838 0
Efterstillede kapitalindskud 683.459 960.460 51.722 908.738
Uigenkaldelige kredittilsagn 2.882.305 2.882.305 2.882.305 0
| alt 17.904.528 19.086.840 6.067.262 11.939.656
Afledte finansielle instrumenter
Finansielle instrumenter anvendt som
sikringsinstrumenter 63.981 63.981 63.981 0
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Note 36 Operationel risiko
Gennem koncernens IT-politik er der truffet foranstaltninger, der minimerer nedbrud og ulovlig indtraengning i koncernens
IT-systemer. Bankernes EDB Central (BEC) anvendes som primeer IT-leverandgr. BEC anvender to-center-drift, hvorved
driften kan afvikles pa det ene center i tilfeelde af, at det andet center ikke er funktionsdygtigt.

Koncernen baserer sig i vid udstraekning pa skriftlige forretningsgange, der beskriver processer og procedurer. Back-up

212 bemanding anvendes pa omrader, der vurderes at veere seerligt kritiske

Note 37  Kapitalkrav

1.000 DKK 31.12.2010 31.12.2009

Kernekapital

Egenkapital 1.422.853 1.608.034
Primaere fradrag i kernekapital:

Skatteaktiver 179.161 117.590
Kernekapital efter primaere fradrag 1.243.692 1.490.444
Hybrid kernekapital 398.017 397.605
Kernekapital inklusiv hybrid kernekapital efter primeere fradrag 1.641.709 1.888.049

Andre fradrag i kernekapital:

Halvdelen af kapitalandele > 10 % 63.618 76.783
Halvdelen af summen af kapitalandele m.v. > 10 % af

basiskapital fer fradrag 80.455 98.266
Kernekapital inkl. hybrid kernekapital, efter fradrag 1.497.636 1.713.000

Supplerende kapital

Opskrivningshenleeggelser 3.906 4.834
Efterstillede kapitalindskud 305.060 285.854
Basiskapital fer fradrag: 1.806.602 2.003.688

Fradrag i basiskapital:

Halvdelen af kapitalandele > 10 % 63.618 76.783
Halvdelen af summen af kapitalandele m.v. > 10 % af

basiskapital fer fradrag 80.455 98.266
Direkte og indirekte ejede kapitalandele i dattervirksomheder og

associerede virksomheder 137.480 126.196
Basiskapital efter fradrag 1.525.049 1.702.443
Veegtede poster uden for handelsbeholdningen 10.429.906 12.336.844
Veegtede poster med markedsrisiko 860.106 988.505
Veegtede poster med operationel risiko 1.420.419 1.426.865
Veegtede poster i alt 12.710.431 14.752.214
Solvensprocent 12,0% 11,5%
Kernekapitalprocent (incl. hybrid kernekapital) efter fradrag i pct. 11,8% 11,6%
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Note 38

Effekten af overgang til IFRS

11-31/12  Andring 11-31/12 11-31/12  Andring 11-31/12
1.000 kr. 2010 31/12 2010 2010 2009 31/12 2009 2009
Udvalgte resultatopgerelsesposter 0 0

0 0

Netto rente- og gebyrindteegter 798.192 798.192 834.510 834.510
Kursreguleringer 45.592 45.592 34.817 34.817
Andre driftsindteegter 8.192 8.192 8.251 8.251
Udgifter til personale og administration 572.987 -2.658 570.329 581.979 5.186 587.165
Af- og nedskrivninger pa immaterielle og 0 0
materielle anlaegsaktiver 18.337 18.337 14.963 14.963
Andre driftsudgifter 101.218 101.218 83.750 83.750
Nedskrivninger pa udlan og
tilgodehavender mv. 414.266 414.266 480.750 480.750
Resultat af kapitalandele i associerede 0 0
virksomheder 11.364 11.364 10.584 10.584
Resultat for skat -243.468 2.658 -240.810 -273.280 -5.186 -278.466
Skat -57.705 665 -57.040 -77.816 -1.297 -79.113
Periodens resultat -185.763 1.993 -183.770 -195.464 -3.889 -199.353
Anden totalindkomst -185.763 0 -183.770 -195.464 0 -199.353
Udvalgte balanceposter
Aktiver
Udskudte skatteaktiver 175.804 3.357 179.161 113.568 4.022 117.590
Andre aktiver 15.001.395 15.001.395 16.642.110 16.642.110
Aktiver i alt 15.177.199 3.357 15.180.556 16.755.678 4.022 16.759.700
Passiver
Andre passiver 423.827 14.734 438.561 206.906 16.932 223.838
@vrig geeld 12.430.974 12.430.974 14.114.926 14.114.926
Geeld i alt 12.854.801 14.734 12.869.535 14.321.832 16.932 14.338.764
Hensatte forpligtelser 182.490 -1.305 181.185 125.454 -845 124.609
Efterstillet kapitalindskud 703.077 703.077 683.459 683.459
Egenkapital
Andelskapital 26.381 26.381 27.792 27.792
Opskrivningshenleeggelser 3.906 3.906 4.834 4.834
Overfart overskud eller underskud 1.406.544 -10.072  1.396.472 1.592.307 -12.065 1.580.242
Egenkapital i alt 1.436.831 -10.072  1.426.759 1.624.933 -12.065 1.612.868
Passiver i alt 15.177.199 3.357 15.180.556 16.755.678 4.022 16.759.700
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Noter

Note 39

Afledte finansielle instrumenter

Fordelt efter restigbetid:

Til og med 3 maneder 2010 2009

Netto Netto
1.000 DKK. Nominel veerdi markedsvaerdi Nominel vaerdi markedsverdi
Valutakontrakter
Terminer/futures, kab -1.063.724 29.159 -1.194.152 6.170
Terminer/futures, salg 974.743 -37.230 884.595 -3.447
Valutaswap 0 0 0 0
Optioner, erhvervede 0 0 0 0
Optioner, udstedte 76.740 0 0 0
Rentekontrakter
Terminer/futures, keb -7.033 13 -4.779 32
Terminer/futures, salg 7.033 8 4.779 -21
Renteswap 0 0 0 0
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
| alt -12.241 -8.050 -309.557 2.734
Over 3 mdr. til og med 1 ar 2010 2009

Netto Netto
1.000 DKK. Nominel veerdi markedsvaerdi Nominel vaerdi markedsverdi
Valutakontrakter
Terminer/futures, keb -1.049 166 -3.262 1
Terminer/futures, salg 1.049 -166 3.521 -8
Valutaswap 0 0 0 0
Optioner, erhvervede 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
Renteswap 0 0 0 0
Aktiekontraktee
Terminer/futures, kgb 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
| alt 0 0 259 -7
Over 1 ar til og med 5 ar 2010 2009

Netto Netto
1.000 DKK Nominel vaerdi markedsveerdi Nominel vaerdi markedsveerdi
Valutakontrakter
Terminer/futures, keb 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
Valutaswap 0 0 0 0
Optioner, erhvervede 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
Renteswap 0 0 0 0
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
| alt 0 0 0 0
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Over 5 ar 2010 2009

Netto Netto
1.000 DKK. Nominel veerdi markedsveaerdi Nominel vaerdi markedsveaerdi
Valutakontrakter
Terminer/futures, kgb 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
Valutaswap 0 -305 0 -274
Optioner, erhvervede 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
Renteswap 100 305 100 274
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
| alt 100 0 100 0
| alt 2010 2009

Netto Netto
1.000 DKK. Nominel veerdi markedsveaerdi Nominel veerdi markedsveaerdi
Valutakontrakter
Terminer/futures, kgb -1.064.773 29.325 -1.197.414 6.171
Terminer/futures, salg 975.792 -37.396 888.116 -3.455
Valutaswap 0 -305 0 -274
Optioner, erhvervede 0 0 0 0
Optioner, udstedte 76.740 0 0 0
Rentekontrakter
Terminer/futures, keb -7.033 13 -4.779 32
Terminer/futures, salg 7.033 8 4.779 -21
Renteswap 100 305 100 274
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kgb 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
| alt -12.141 -8.050 -309.198 2.727
Markedsverdi 2010 2009
1.000 DKK. Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter
Terminer/futures, kgb 30.569 1.244 7.523 1.352
Terminer/futures, salg 3.021 40.417 3.905 7.359
Valutaswap 63.024 63.329 24.691 24.965
Optioner, erhvervede 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0
Rentekontrakter
Terminer/futures, kab 66 52 32
Terminer/futures, salg 57 49 0 21
Renteswap 64.704 64.399 30.558 30.284
Aktiekontrakter
Terminer/futures, kab 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
| alt 161.441 169.490 66.709 63.981
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Afledte finansielle instrumenter

Gennemsnitlig markedsvaerdi 2010 2009

1.000 DKK. Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter

Terminer/futures, keb 208 80 7.523 1.352
Terminer/futures, salg 133 592 3.905 7.359
Valutaswap 1.370 1.347 24.691 24.965
Optioner, erhvervede 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0
Rentekontrakter

Terminer/futures, keb 7 52 0 0
Terminer/futures, salg 57 10 21 0
Renteswap 1.703 1.741 30.558 30.284
Aktiekontrakter

Terminer/futures, keb 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
| alt 3.568 3.822 66.698 63.960
Markedsveaerdi af ikke-

garanterede kontrakter 2010 2009

1.000 DKK. Positiv Negativ Positiv Negativ
Valutakontrakter

Terminer/futures, keb 30.569 1.244 7.523 1.352
Terminer/futures, salg 3.021 40.417 3.905 7.359
Valutaswap 63.024 63.329 24.691 24.965
Optioner, erhvervede 0 0 0 0
Optioner, udstedte 0 0 0 0
Rentekontrakter

Terminer/futures, keb 66 52 32

Terminer/futures, salg 57 49 0 21
Renteswap 64.704 64.399 30.558 30.284
Aktiekontrakter

Terminer/futures, keb 0 0 0 0
Terminer/futures, salg 0 0 0 0
| alt 161.441 169.490 66.709 63.981
| alt efter netting 161.441 169.490 66.709 63.981
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Uafviklede spotforretninger

Markedsvaerdi

2010

1.000 DKK. Nominel vaerdi Positiv Negativ Netto
Valutaforretninger, kab 99.476 199 3 196
Valutaforretninger, salg 109.331 13 306 -293
Renteforretninger, kab 11.491 15 5 10
Renteforretninger, salg 11.637 16 7 9
Aktieforretninger, kab 7.314 47 32 15
Aktieforretninger, salg 8.109 44 44 0
| alt 247.358 334 397 -63
2009

1.000 DKK. Nominel verdi Positiv Negativ Netto
Valutaforretninger, kab 71.604 39 4 35
Valutaforretninger, salg 52.487 244 -165 409
Renteforretninger, kab 40.933 12 307 -295
Renteforretninger, salg 17.961 282 10 272
Aktieforretninger, kab 12.935 133 50 83
Aktieforretninger, salg 15.554 76 116 -40
| alt 211.474 786 322 464
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Bilag A - Tegningsblanket A

Danske Blanket A
/AAndelskassers Bank A/S

Ordrenummer:

Kun én tegningsblanket pr. Andelshaver

Tegningsblanket (type A) til brug for Andelshavere, der ansker at konvertere/ombytte andelskapital til nye
aktier, men som ikke ensker at tegne nye aktier derudover.

Andelshaver / Tegner:
CPR- eller CVR-nr:

Navn:

Adresse:

Postnr. og by:

Telefon:

Kunde i Andelskassen Afdeling

Danske Andelskassers Bank A/S - Prospekt 2011

Denne tegningsblanket er udarbejdet til brug for Andelshaveres tegning af nye aktier i Danske Andelskassers Bank A/S ("DAB") i
forbindelse med udbud af nye aktier som naermere beskrevet i DABs prospekt dateret og offentliggjort den 7. juni 2011 ("Prospektet”).

Denne tegningsblanket (type A) kan kun benyttes af Andelshavere, der ensker at (geelds)konvertere andelskapital til nye aktier, men
som ikke derudover ensker at tegne nye aktier. Andelshavere, der samtidig ensker at tegne nye aktier ved kontantindskud, skal benytte
tegningsblanket (type B).

Tegningsperiode: De nye aktier kan tegnes i perioden fra den 8. juni 2011 kl. 9.00 til den 27. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid,
begge dage inklusive.

Tegningskurs: Tegningskursen er DKK 25 pr. ny aktie a nominelt DKK 10. Det vil sige, at der for hver aktie & DKK 10 skal
konverteres/ombyttes DKK 25 af andelskapitalkontoens veerdi.

Fondskode/ISIN for DK0060321172. Det bemaerkes, at denne fondskode er midlertidig og alene anvendes i forbindelse med ud-
aktier der tegnes: buddet. De tegnede aktier vil efter registrering af kapitalforhejelse i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen (forventeligt
senest den 6. juli 2011) blive noteret i fondskoden DKO060299063.

Denne tegningsordre afgives pa vilkar som anfert i Prospektet. Jeg ensker at benytte muligheden for at tegne nye aktier i DAB ved kon-
vertering/ombytning af min andelskapital i forbindelse med det af Prospektet omfattede udbud.

Tegningsgrundlag

Andelskapital DKK

Jeg onsker at anvende veerdien af andelskapitalen til attegne _ stk. nye aktier a nominelt DKK 10 til kurs DKK 25 pr. aktie.

Konverteringsprovenuet debiteres fra min andelskapital konto: (11 cifre) den 30. juni 2011.

Jeg er orienteret om og samtykker i, at min andelskapitalkonto umiddelbart efter aktietegningen opgeres og en eventuel restsaldo over-
feres til en anden af mine konti eller udbetales kontant.

Registrering:

De nye aktier, jeg tegner, enskes registreret pa felgende veerdipapirdepot nr.: (10 cifre).

Jeg er orienteret om, at safremt der ikke i forvejen findes et egnet veerdipapirdepot, oprettes der, uden beregning, et nyt depot til brug
for de nye aktier.

Jeg accepterer, at mine aktier navnenoteres.

Ved underskrivelse af denne tegningsblanket afgives en bindende ordre om tegning af aktier i DAB, som hverken helt eller delvist kan
traekkes tilbage. Der kan kun afgives én tegningsblanket pr. Andelshaver.

Blanketten skal veere modtaget i den lokale afdeling, hvor Andelshaveren var Andelshaver eller i Danske Andelskassers Bank A/S
Baneskellet 1, 8830 Tjele, Danmark, senest den 27. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid.

Jeg er orienteret om, at investering i aktier er forbundet med risiko for tab af det investerede beleb. Jeg bekraefter, at min tegning sker i henhold til Prospektet, og at jeg har orienteret
mig om de deri indeholdte risici, herunder de indeholdte oplysninger om risikofaktorer (som tillige er indeholdt i summarisk form i den af DAB udarbejdede informationsbrochure).

Dato:

Navn: Underskrift:




Bilag B - Tegningsblanket B

Danske Blanket B
/AAndelskassers Bank A/S

Ordrenummer:

Tegningsblanket (type B) til brug for kunder, der ikke er Andelshavere, og Tegningsblanket (type B) til brug
for Andelshavere, der ansker at tegne nye aktier ved konvertering/ombytning af andelskapital og kontant
tegning af yderligere aktier.

Andelshaver / Tegner:
CPR- eller CVR-nr:

Navn:

Adresse:

Postnr. og by:

Telefon:

Kunde i Andelskassen Afdeling

Danske Andelskassers Bank A/S — Prospekt 2011

Denne tegningsblanket er udarbejdet til brug for tegning af nye aktier i Danske Andelskassers Bank A/S ("DAB") i forbindelse med
udbud af nye aktier som naermere beskrevet i DABs prospekt dateret og offentliggjort den 7. juni 2011 ("Prospektet”).

Denne tegningsblanket kan kun benyttes af kunder, der ikke er Andelshavere samt de Andelshavere, der ensker at tegne nye aktier ved
at konvertere/ombytte deres andelskapital samtidig med, at de ansker at tegne yderligere aktier ved kontant tegning.

Tegningsperiode: De nye aktier kan tegnes i perioden fra den 8. juni 2011 kl. 9.00 til den 27. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid,
begge dage inklusive.

Tegningskurs: Tegningskursen er DKK 25 pr. ny aktie & nominelt DKK 10. Det vil sige, at der for hver aktie & DKK 10 skal
betales DKK 25.

Fondskode/ISIN for DK0060321172. Det bemaerkes, at denne fondskode er midlertidig og alene anvendes i forbindelse med ud-
aktier der tegnes: buddet. De tegnede aktier vil efter registrering af kapitalforhgjelse i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen (forventeligt
senest den 6. juli 2011) blive noteret i fondskoden DKO060299063.

Denne tegningsordre afgives pa vilkar som anfert i Prospektet. | henhold til Prospektet ensker jeg at benytte muligheden for at tegne
nye aktier i Danske Andelskassers Bank.

Tegningsgrundlag

Jegonskerialtattegne — stk. nye aktier & nominelt DKK 10 til kurs DKK 25, dvs. for et samlet tegningsbeleb pd DKK
(der skal som minimum afgives ordre for DKK 1.250 (svarende til 50 stk. aktier), og der kan maksimalt tegnes for DKK 30.000 — inklu-
siv veerdi af evt. andelskapital).

Jeg forpligter mig til, at der senest den 30. juni 2011 p& min konto i DAB vil indesté et beleb mindst svarende til det fulde tegnings-
beleb, og jeg samtykker herved uigenkaldeligt til, at DAB kan debitere det fulde tegningsbeleb fra min konto denne dag.

Kontonummer, som DAB kan debitere: (11 cifre)

Kun for Andelshavere (skal udfyldes): Veerdien af min andelskapital udger DKK som gnskes konverteret/ombyttet til nye aktier i
videst muligt omfang. Jeg giver mit samtykke til, at DAB kan opgere min andelskapitalkonto og flytte saldoen til ovennaevnte kontonummer.

Jeg er bekendt med, at jeg ikke (udover i det omfang at jeg som Andelshaver ansker at konvertere/ombytte veerdi af min andelskapital)
har krav pa tegning af nye aktier, og at eventuelt overskydende tegningsbeleb tilbageferes uden rente.

Registrering:

De nye aktier, jeg tegner, anskes registreret pa felgende veerdipapir depotnr.: (10 cifre).

Jeg accepterer, at mine aktier navnenoteres.

Veer opmaerksom pé, at ved underskrivelse af denne tegningsblanket afgives en bindende ordre om tegning af aktier i DAB, som
hverken helt eller delvist kan traekkes tilbage.

Blanketten skal vaere modtaget i den lokale afdeling hvor investor var/er Andelshaver og/eller kunde, eller i Danske Andelskassers Bank
A/S, Baneskellet 1, 8830 Tjele, Danmark, senest den 27. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid.

Jeg er orienteret om, at investering i aktier er forbundet med risiko for tab af det investerede beleb. Jeg bekraefter, at min tegning sker i henhold til Prospektet og at jeg har orienteret
mig om de deri indeholdte risici, herunder de indeholdte oplysninger om risikofaktorer (som tillige er indeholdt i summarisk form i den af DAB udarbejdede informationsbrochure).

Dato:

Navn: Underskrift:




Bilag C - Tegningsblanket C

Danske Blanket C
/AAndelskassers Bank A/S

Ordrenummer:

Kun én tegningsblanket pr. investor

Tegningsblanket (type C) til brug for investorer, der af bankens bestyrelse er inviteret til at deltage i emis-
sionen og ensker at tegne nye aktier ved kontant tegning.

Tegner:
CPR- eller SE-nr:

Navn:

Adresse:

Postnr. og by:

Telefon:

Danske Andelskassers Bank A/S — Prospekt 2011

Denne tegningsblanket er udarbejdet til brug for tegning af nye aktier i Danske Andelskassers Bank A/S ("DAB") i forbindelse med
udbud af nye aktier som naermere beskrevet i DABs prospekt dateret og offentliggjort den 7. juni 2011 ("Prospektet”).

Tegningsperiode: De nye aktier kan tegnes i perioden fra den 8. juni 2011 kl. 9.00 til den 27. juni 2011 kl. 17.00 dansk tid,
begge dage inklusive.

Tegningskurs: Tegningskursen er DKK 25 pr. ny aktie & nominelt DKK 10. Det vil sige, at der for hver aktie & DKK 10 skal
betales DKK 25.

Fondskode/ISIN for DK0060321172. Det bemaerkes, at denne fondskode er midlertidig og alene anvendes i forbindelse med ud-
aktier der tegnes: buddet. De tegnede aktier vil efter registrering af kapitalforhejelse i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen (forventeligt
senest den 6. juli 2011) blive noteret i fondskoden DKO060299063.

I henhold til Prospektet, ensker jeg at benytte muligheden for at tegne nye aktier i DAB.
Tegningsgrundlag

Jegonskerialtattegne stk nye aktier & nominelt DKK 10 til kurs DKK 25 dvs. for et samlet tegningsbeleb pd DKK
(der skal som minimum afgives ordre for DKK 1.250 svarende til tegning af 50 stk. aktier).

Jeg forpligter mig til at holde det kontante tegningsbeleb til radighed for Danske Andelskassers Bank A/S senest den 30. juni 2011

pd min konto i

Reg.nr. Kontonummer , IBAN
Jeg er bekendt med, at jeg ikke har krav pa tegning af nye aktier og at eventuelt overskydende tegningsbeleb tilbageferes uden rente.

Registrering:

De nye aktier jeg tegner, enskes registreret pa felgende VP konto nr.: (10 cifre).
Jeg accepterer, at mine aktier navnenoteres.

Vaer opmeerksom p4, at ved underskrivelse af denne tegningsblanket afgives en bindende ordre om tegning af aktier i DAB, som
hverken helt eller delvist kan traekkes tilbage. Der kan kun afgives én tegningsblanket pr. investor.

Blanketten skal vaere modtaget i Danske Andelskassers Bank A/S, Baneskellet 1, 8830 Tjele, Danmark, senest den 27. juni 2011 kl.
17.00 dansk tid.

Jeg er orienteret om, at investering i aktier er forbundet med risiko for tab af det investerede beleb. Jeg bekreefter, at min tegning sker i henhold til Prospektet og at jeg har orienteret
mig om de deri indeholdte risici, herunder de indeholdte oplysninger om risikofaktorer (som tillige er indeholdt i summarisk form i den af DAB udarbejdede informationsbrochure).

Dato:

Navn: Underskrift:




Bilag D - Tegningsblanket D

Danske Blanket D
/AAndelskassers Bank A/S

Ordrenummer:

Kun én tegningsblanket pr. investor

Tegningsblanket (type D) til brug for investorer, der ensker at tegne nye aktier ved kontant tegning gennem
udnyttelse af fortegningsret.

Tegner:
CPR- eller SE-nr:

Navn:

Adresse:

Postnr. og by:

Telefon:

Danske Andelskassers Bank A/S — Prospekt 2011

Denne tegningsblanket er udarbejdet til brug for tegning af nye aktier i Danske Andelskassers Bank A/S ("DAB") i forbindelse med
udbud af nye aktier som naermere beskrevet i DABs prospekt dateret og offentliggjort den 7. juni 2011 ("Prospektet”).

Tegningsperiode: De nye aktier kan tegnes ved udnyttelse af fortegningsret i perioden fra den 8. juni kl. 9.00 til den 26. juni
2011 kl. 17.00 dansk tid, begge dage inklusive.
Tegningskurs: Tegningskursen er DKK 25 pr. ny aktie 4 nominelt DKK 10. Det vil sige, at der for hver aktie & DKK 10 skal

betales DKK 25.
Fondskode/ISIN for DK0060321172. Det bemaerkes, at denne fondskode er midlertidig og alene anvendes i forbindelse med ud-

aktier der tegnes: buddet. De tegnede aktier vil efter registrering af kapitalforhejelse i Erhvervs- og Selskabsstyrelsen (forventeligt
senest den 6. juli 2011) blive noteret i fondskoden DKO060299063.

I henhold til Prospektet, ensker jeg at benytte muligheden for at tegne nye aktier i DAB.

Tegningsgrundlag

Jegonskerialtattegne stk nye aktier & nominelt DKK 10 til kurs DKK 25 dvs. for et samlet tegningsbeleb pd DKK
(der skal som minimum afgives ordre for DKK 1.250 svarende til tegning af 50 stk. aktier).

Jeg har fortegningsret til samtlige de aktier, som jeg herved afgiver ordre pa at tegne.
Jeg forpligter mig til at holde det kontante tegningsbeleb til rédighed for Danske Andelskassers Bank A/S senest den 30. juni 2011

pa min konto i

Reg.nr. Kontonummer IBAN

Registrering:

De nye aktier jeg tegner, enskes registreret pa felgende VP konto nr.: (10 cifre).

Jeg accepterer, at mine aktier navnenoteres.

Veer opmeerksom pg, at ved underskrivelse af denne tegningsblanket afgives en bindende ordre om tegning af aktier i DAB, som
hverken helt eller delvist kan traekkes tilbage. Der kan kun afgives én tegningsblanket pr. investor.

Blanketten skal vaere modtaget i Danske Andelskassers Bank A/S, Baneskellet 1, 8830 Tjele, Danmark, senest den 26. juni 2011 k.
17.00 dansk tid.

Jeg er orienteret om, at investering i aktier er forbundet med risiko for tab af det investerede beleb. Jeg bekraefter, at min tegning sker i henhold til Prospektet og at jeg har orienteret
mig om de deri indeholdte risici, herunder de indeholdte oplysninger om risikofaktorer (som tillige er indeholdt i summarisk form i den af DAB udarbejdede informationsbrochure).

Dato:

Navn: Underskrift:




